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Abstrakt  
V bakalářské práci bude provedena finanční analýza společnosti MEgA - Měřící 
Energetické Aparáty, a.s. V teoretické části budou vysvětleny základní definice pojmů a 
uvedeny postupy finanční analýzy. V praktické části bude na základě finančních výkazů 
provedena finanční analýza. Výsledné hodnoty budou porovnány s průměry v odvětví 
nebo doporučenými hodnotami a zhodnoceny. Poté budou navrhnuta opatření vedoucí 
ke zlepšení finančně - ekonomické situace podniku. 
 
Abstrakt 
In bachelor thesis will be made financial analysis of MEgA - Measuring Power 
Apparatus, a. s. The theoretical part explains the basic definitions of concepts and 
methods of financial analysis. The practical part will be performed the financial analysis 
by financial statements. The resulting values will be compared with the industry average 
or recommended values. Then will be proposed measures to improve the financial - 
economic situation of the company. 
 
Klíčová slova 
Finanční analýza, SWOT analýza, horizontální a vertikální analýza, poměrové ukazatele 
 
Key words 
Financial analysis, SWOT analysis, horizontal and vertical analysis, ratios 
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Úvod 
 Finanční analýza je důležitým nástrojem finančního řízení podniku, v mnoha 
podnicích bohužel často opomíjeným.  
 Především v uplynulých letech, kdy proběhla ekonomická krize, se ale stala 
identifikace problematických oblastí hospodaření nezbytným prvkem řízení a 
rozhodování o ekonomických otázkách v podnikání. Ekonomická krize výrazným 
způsobem ovlivnila většinu odvětví ekonomiky, také i elektrotechnický průmysl, 
do něhož spadá analyzovaná společnost Tato část průmyslu zaznamenala výrazné 
zhoršení vykazovaných výsledků a společnosti začaly pociťovat finanční nestabilitu.  
 Pomocí finanční analýzy se proto identifikují příčiny současného stavu, 
z kterých se odvozují návrhy na jeho budoucí zlepšení. Opatření mají směřovat 
k maximalizaci tržní hodnoty společnosti a s tím spojeného zvyšování bohatství jejího 
vlastníka, což je základním dlouhodobým cílem každého podnikání.  
 Finanční analýza je také nástrojem srovnání společnosti s jeho hlavními 
konkurenty, se souhrnnými  výsledky odvětví či celé ekonomiky. Při srovnávání 
vyplynou silné a slabé stránky podnikání, společnost se tedy může zaměřit na udržení 
silných stránek či zlepšení těch slabých.  
 Z uvedených důvodů by se tedy finanční analýza měla stát běžně využívaným 
nástrojem ve všech podnicích, které chtějí uspět v dnešním konkurenčním prostředí. 
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1  Vymezení problému a cíle práce 
 Hlavním cílem mé bakalářské práce je provést finanční analýzu společnosti 
MEgA - Měřící Energetické Aparáty, a.s. za roky 2005-2009. K tomu, aby bylo možné 
cíl splnit, byly stanoveny následující parciální cíle:  
• připravit teoretická východiska práce, 
• seznámit se podrobně s analyzovaným podnikem, 
• analyzovat okolí podniku, 
• provést samotnou finanční analýzu,  
• interpretovat dosažené výsledky, jejich srovnání s oborovými průměry nebo 
doporučenými hodnotami, 
• najít příčiny případného nepříznivého stavu, 
• navrhnou podniku řešení pro zlepšení situace. 
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2 Teoretická východiska práce 
2.1 Analýza okolí podniku 
 V této kapitole budou popsány analýzy externího a interního okolí podniku. 
 
2.1.1 Analýza externího (vnějšího) okolí 
Chování každého podniku je ovlivňováno jeho okolím, ať už tím nejbližším, 
které představují jednotlivé tržní subjekty, nebo tím vzdálenějším, jehož vývoj ani 
strukturu nemůže podnik ovlivnit. (9, s. 31) 
Má-li podnik na trhu obstát, musí před svými rozhodnutími identifikovat 
všechny faktory, které budou na její podnikatelský prostor působit, a podle jejich 
předpokládaného vlivu koncipovat své strategické plány. Při přípravě dlouhodobějších 
plánů a při vstupu na nové trhy musí především analyzovat vzdálenější okolí trhu, tzv. 
makroprostředí. (9, s. 31) 
 
2.1.1.1 STEEP faktory 
Makroprostředí podniku se skládá z několika faktorů, ovlivňujících firmu 
zvenčí, čímž působí přímo i nepřímo na všechny její aktivity. Na tyto faktory nemá 
firma prakticky žádný vliv, nemůže je ani zdárně kontrolovat, spíše je pouze bere 
na vědomí a snaží se o nich vědět co nejdříve, aby na ně mohla svými aktivitami 
reagovat. (2, s. 47) 
Při výčtu těchto faktorů se využívá zkratky STEEP faktory. Patří mezi ně: 
• sociální a kulturní faktory, 
• technické a technologické faktory, 
• ekologické faktory – přírodní prostředí, 
• ekonomické faktory, 
• politické a právní prostředí. (9, s. 32) 
 
2.1.1.2 Porterův model konkurenčních sil 
Michael Porter identifikoval pět sil, které rozhodují o vlastní dlouhodobé 
atraktivitě a výnosnosti trhu nebo tržního segmentu. Především jsou to přímí konkurenti 
v daném odvětví. Vždy je ovšem nutno zvažovat i nebezpečí vstupu nových konkurentů 
12 
 
nebo náhradních výrobků, které mohou určitou potřebu uspokojovat jiným způsobem. 
K dalším silám patří vliv dohadovací schopnosti dodavatelů a odběratelů. (9, s. 39) 
 
 
Obrázek 1: Porterův model konkurenčních sil (zdroj: 4, s. 380) 
 
2.1.2 Analýza interního (vnitřního) prostředí 
Objektivní rozbor vnitřního prostředí firmy vychází nejprve ze zmapování 
činitelů, které ovlivňují úroveň vnitřního chodu firmy. K nejvýznamnějším činitelům 
patří například finanční situace a schopnosti, lidské zdroje, úroveň řízení a organizace 
práce, surovinové a materiálové zdroje a další. V této práci bude z vnitřních činitelů 
hodnocena organizační struktura. V dalším kroku analýzy se hodnotí síla nebo naopak 
slabiny (v rámci tzv. silných a slabých stránek podniku) a hledají se specifické přednosti 
podniku. (9, s. 41) 
 
2.1.3 SWOT analýza 
Komplexní analýza ke zhodnocení východisek o fungování podniku často 
využívá metody analýzy silných a slabých stránek podniku a jeho tržních příležitostí – 
šancí a hrozeb – rizik. Metoda je zkráceně nazývána SWOT analýzou (Strengths-
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Weaknesses and Opportunities-Threats analysis). Zdrojem informací jsou především 
výstupy předchozích analýz. (9, s. 46 - 47) 
 
2.2 Finanční analýza 
 Finanční analýza je oblast, která představuje významnou součást souhrnu 
finančního řízení podniku, protože zajišťuje zpětnou vazbu mezi předpokládaným 
efektem řídících rozhodnutí a skutečností. V následujících kapitolách budou popsány 
její základní charakteristiky. (8, s. 91) 
 
2.2.1 Předmět a cíl finanční analýzy 
V dnešním proměnlivém ekonomickém prostředí se úspěšný podnik neobejde 
bez zjištění příčiny svého úspěchu či neúspěchu v podnikání, aby mohl případný 
neúspěch zvrátit či dále zvyšovat své bohatství. Finanční analýza je nástrojem této 
identifikace a pomocí rozboru dat, která jsou získána nejen z účetních výkazů, 
umožňuje hodnotit hospodaření podniku v minulosti, současnosti a prognózovat jeho 
budoucí vývoj. Při zpracovávání finanční analýzy se získaná data třídí, agregují, 
poměřují mezi sebou navzájem, kvantifikují se vztahy a souvislosti mezi nimi. (6, s. 3) 
Cílem finanční analýzy je zpravidla: 
• Posouzení vnějších a vnitřních vlivů na hospodaření podniku, 
• analýza předchozího vývoje podniku, 
• porovnání výsledků s hodnotami v odvětví/národním 
hospodářstvím/mezinárodní srovnání, 
• analýza vztahů mezi ukazateli (rozklad ukazatelů), 
• interpretace výsledků analýzy, 
• příprava podkladů pro kvalitní rozhodování, plánování a řízení v podniku, 
• analýza variant dalšího vývoje. (6, s. 4) 
 
2.2.2 Informační zdroje finanční analýzy 
Jak již bylo řečeno, základní data vychází z účetních výkazů podniku. Ty mohou 
být výstupem jak finančního účetnictví, tak účetnictví vnitropodnikového. První 
ze jmenovaných výkazů dávají přehled o stavu a struktuře majetku, jeho zdrojích či 
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tvorbě a užití hospodářského výsledku. Jedná se o veřejně dostupné informace, které je 
podnik povinen zveřejňovat alespoň jedenkrát ročně.1 (5, s. 21) 
Vzhledem k tomu, že vnitropodnikové výkazy nemají narozdíl od finančních 
právně závaznou úpravu2, vycházejí z potřeb jednotlivých podniků. Lze je uplatnit při 
zpřesnění výsledku finanční analýzy. (5, s, 21) 
 Mezi výstupy finančního účetnictví patří: 
• rozvaha, 
• výkaz zisků a ztrát, 
• výkaz o tvorbě a použití peněžních prostředků (výkaz cash flow). 
 
2.2.2.1 Rozvaha 
Rozvaha zachycuje bilanční formou pomocí peněžního vyjádření stav aktiv 
(majetek podniku) a pasiv (jeho zdrojů financování) k poslednímu dni účetního období, 
zpravidla k poslednímu dni účetního roku. Představuje tedy stavové veličiny. (5, s. 23) 
 
Aktiva 
Struktura aktiv se nazývá majetková struktura, člení se dle doby jejich 
upotřebitelnosti. Jako první se uvádí nejméně likvidní majetek, tedy dlouhodobá aktiva, 
dále oběžná aktiva a třetí skupinu tvoří časové rozlišení. (5, s. 24) 
Majetková struktura a výše celkového majetku se odvíjí od rozsahu podnikových 
výkonů (růst výkonů vyžaduje větší velikost majetku například výrobních zařízení, 
technologická náročnost výroby), stupně využití celkového majetku (lepší využití 
snižuje jeho spotřebu) a ceny majetku. Majetková struktura závisí také na předmětu 
činnosti podniku či konkrétní ekonomické situaci podniku a jeho finanční politice. 
(tamtéž, s. 25 – 26) 
 
Pasiva 
V pasivech se odráží zdroje financování podniku. Narozdíl od aktiv nejsou 
členěna dle času, ale dle vlastnictví zdrojů financování na vlastní kapitál, cizí zdroje a 
časové rozlišení. (5, s. 26) 
                                                 
1
 Najdeme  je například na www.justice.cz. 
2
 Proto mají výkazy finančního účetnictví vysokou informační hodnotu při srovnávání podniků v odvětví. 
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Skladba zdrojů, z kterých byl majetek podniku pořízen, se nazývá kapitálová 
struktura. Podnik by měl vlastnit optimální množství kapitálu. Pokud má kapitálu více 
než potřebuje (využije), mluvíme o nehospodárnosti, podnik považujeme 
za překapitalizovaný. V opačném případě je podnik podkapitalizovaný, tato situace 
nastává pokud se zvyšují aktiva, která nejsou dostatečně kryta finančními zdroji, a to se 
negativně projevuje na jeho platební schopnosti. ( 7, s. 20) 
Slabou stránkou účetního výkazu je skutečnost, že údaje v něm zachycené se 
vztahují k méně či více vzdálené minulosti. Například stav dlouhodobého majetku 
aplikovaný na dnešní ohodnocení nemusí být aktuální.  Při oceňování položek rozvahy 
se užívá někdejší pořizovací cena, takzvaná cena historická. I když se tato cena upravuje 
o odpisy, nemusí vyjadřovat skutečnou dnešní hodnotu aktiv. Další ze slabých stránek 
rozvahy je situace, kdy podnik vlastní majetek, který se v čase zhodnocuje (umělecká 
díla, pozemky) a údaje v rozvaze toto zhodnocení často nereflektují. Neposledním 
problémem při oceňování položek rozvahy je skutečnosti, že k určení realistické 
hodnoty u dalších položek (pohledávky, zásoby) musí být použit odhad. (1, s. 25 - 27) 
 
2.2.2.2 Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty obsahuje přehled tokových velečin – výnosů, nákladů a 
dále výsledku hospodaření za určité období. (5, s. 31) 
Problémem výkazu zisku a ztráty je fakt, že výnosové a nákladové položky se 
neopírají o skutečné peněžní toky. Výsledný čistý zisk potom nesouhlasí se skutečně 
dosaženou hotovostí získanou hospodařením v daném období. Další problém spočívá 
v tom, že některé náklady/výnosy nejsou uskutečněné v období, v kterém jsou 
zúčtovány, či nejsou vůbec hotovostním výdajem/příjmem. (5, s.33) 
 
2.2.2.3 Výkaz o tvorbě a použití peněžních prostředků 
Zatímco první dva uvedené výkazy jsou zákonem o účetnictví povinnou součástí 
účetní závěrky, výkaz cash flow je částí volitelnou. Jak uvádí Růčková (5, s. 34): 
„Přehled o peněžních tocích podává informace o peněžních tocích v průběhu účetního 
období. Peněžními toky rozumíme přírůstky (příjmy) a úbytky (výdaje) peněžních 
prostředků a peněžních ekvivalentů.“ 
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2.2.3 Metody finanční analýzy 
K hodnocení finančního zdraví podniku se aplikuje celá řada metod založených 
na matematických, statistických a ekonomických vědách. Obvykle se rozlišují dva 
přístupy k tomuto hodnocení a to analýza fundamentální a technická.  
Fundamentální neboli kvalitativní analýza vychází z množství kvalitativních 
údajů, pokud využívá kvantitativní informace, odvozuje závěry zpravidla 
bez algoritmizovaných postupů. Tento přístup je založen na znalostech vzájemných 
souvislostí mezi ekonomickými a mimoekonomickými jevy. (7, s. 5) 
Technická neboli kvantitativní analýza naproti tomu využívá právě metody 
algoritmizované (matematické, statistické) ke kvantitativnímu zpracování vstupních dat 
s následným kvalitativním hodnocením výsledků. Postup technické analýzy zahrnuje:  
• sběr a příprava dat – za hlavní zdroje dat se považují výstupy z fundamentální 
analýzy, účetnictví podniku, údaje z finančních trhů a další, 
• výběr srovnatelných podniků, 
• výpočet ukazatelů – záleží na zvolené metodě a výběru ukazatelů, 
• srovnání hodnot s oborovými průměry, 
• analýza vývoje v čase, 
• pyramidový rozklad ukazatelů – zjištění vztahů mezi ukazateli, 
• návrhy pro další finanční plánování a rozhodování. (7, s. 6) 
Z uvedených charakteristik lze tedy finanční analýzu považovat za analýzu 
technickou, jelikož využívá především matematických postupů, které se poté slovně 
hodnotí.  
Důležitým krokem v analýze je výběr srovnatelných podniků. Časovou 
srovnatelnost zaručuje účetní zásada o stálosti metod, kdy podnik nesmí během 
účetního období měnit své postupy účtování, principy oceňování či způsoby 
odepisování. Prostorovou srovnatelností se rozumí to, jak různé podniky využívají 
prostoru, který jim poskytuje právní úprava účetnictví. U srovnávání na mezinárodní 
úrovni je nutné navíc brát v potaz jinou legislativu (účetnictví, daňové zatížení,…) či 
sociální a kulturní rozdíly. (7, s. 6) 
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Srovnatelnost ekonomických subjektů se určuje z následujících hledisek:  
• oborové – podniky se stejnými či podobnými vstupy, technologiemi, 
výstupy, okruhem zákazníků, 
• geografické – srovnatelnost cen vstupů a možností je získat, 
• politické – záleží na politickém systému daného státu, 
• historické – záleží na dosavadním vývoji podniků v daném státu, 
• ekologické – srovnávání podniků se stejným vlivem na životní prostředí, 
• legislativní – daňové zatížení, úvěrové podmínky. (7, s. 7) 
Při analýze se předpokládá přímo úměrná podobnost subjektů, tedy že větší 
podnik potřebuje větší množství vstupů či zásob. Je ale otázkou, zda u výrobního 
podniku dvakrát větší objem výroby vyžaduje dvakrát větší zásoby. (7, s. 7) 
Metody užívané v samotné finanční analýze se dělí na metody elementární 
analýzy a vyšší metody finanční analýzy. 
K metodám elementární analýzy patří: 
a) analýza soustav ukazatelů, 
b) analýza absolutních ukazatelů (stavových i tokových): 
• analýza trendů (horizontální analýza), 
• procentní rozbor (vertikální analýza), 
c) analýza rozdílových ukazatelů, 
d) analýza poměrových ukazatelů: 
• rentability, 
• likvidity, 
• zadluženosti, 
• aktivity, 
• provozní činnosti a další. (7, s. 8) 
 
Zde je třeba uvědomit si rozdíl mezi stavovými a tokovými veličinami. Rozdíl 
vychází z jejich časového vyjádření. Zatímco se stavové veličiny vztahují k určitému 
časovému okamžiku (data z rozvahy) a nezáleží na jejich pohybu (přírůstek, úbytek) 
během roku, tokové veličiny naopak vyjadřují pohyb za určitý časový interval (data 
z výkazu zisků a ztrát). (7, s. 8 - 9) 
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Vyšší metody finanční analýzy pracují s matematicko-statistickými či 
nestatistickými postupy, které vyžadují hlubší znalosti matematiky, statistiky a 
v neposlední řadě ekonomické znalosti. (5, s. 41) 
 
2.3 Technická analýza 
 V této kapitole budou blíže přiblíženy samotné metody finanční analýzy. 
 
2.3.1 Analýza soustav ukazatelů 
Cílem finanční analýzy je komplexní posouzení finančního zdraví podniku. Pro 
toto posouzení je nutno vypočítat velké množství finančních ukazatelů, jejichž hodnoty 
mohou přinášet protichůdné interpretace. Proto se celá řada autorů snažila nalézt jeden 
syntetický ukazatel, který by vyjádřil silné i slabé stránky podniku. Mezi takové 
ukazatele patří soustavy ukazatelů, které mají za úkol formulovat souhrnnou 
charakteristiku celkové finančně-ekonomické situace a výkonnosti podniku pomocí 
jednoho čísla. Vypovídací hodnota soustav ukazatelů je nižší, jsou vhodné jako 
orientační podklad pro další hodnocení finančního zdraví. (5, s. 70) 
V práci budou rozebrány pouze bankrotními modely soustav ukazatelů, které 
informují uživatele výsledků finanční analýzy o možnosti hrozícího bankrotu. Modely 
vychází z předpokladu, že v podniku, který je bankrotem ohrožen, dochází již 
před úpadkem k problémům, které jsou pro bankrot typické, například problémy 
s běžnou likviditou. (tamtéž, s. 72) 
 
2.3.1.1 Altmanův index finančního zdraví podniku (Z-skóre)  
Časté užívání tohoto bankrotního modelu vychází z jednoduchosti výpočtu, 
který je stanoven jako součet hodnot pěti běžných poměrových ukazatelů, jimž je 
přiřazena různá váha. (5, s. 73) 
 
54321 998,0420,0107,3847,0717,0 xxxxxZ i ++++=  
 
kde: 
x1 čistý pracovní kapitál / celková aktiva 
x2 nerozdělený zisk / celková aktiva 
19 
 
x3 EBIT / celková aktiva 
x4 tržní hodnota vlastního kapitálu / účetní hodnota celkových dluhů 
x5 celkové tržby / celková aktiva 
 
Tabulka 1: Hranice pro předvídání finanční situace u Altmanova indexu (zdroj: 7, s. 129) 
Z > 2,9    Lze předvídat uspokojivou finanční situaci. 
1,2 < Z ≤ 2,9    Šedá zóna nevyhraněných výsledků. 
Z ≤ 1,2    Firma je ohrožena vážnými finančními problémy. 
 
2.3.1.2 Index IN05 – Index důvěryhodnosti 
Index byl vytvořen manžely Neumaierovými a snaží se vyhodnotit finanční 
zdraví podniku v českém prostředí. Obdobně jako u Altamova indexu finančního zdraví 
jsou v indexu obsaženy poměrové ukazatele, ke kterým je přiřazena určitá váha. (5, 
s. 74) 
 
IN05 = 0,13A + 0,04B  +3,97C  + 0,21D + 0,09E 
 
kde: 
A celková aktiva / cizí zdroje 
B EBIT / nákladové úroky 
C EBIT / celková aktiva 
D celkové výnosy / celková aktiva 
E oběžná aktiva / krátkodobé závazky a úvěry 
 
Tabulka 2: Hranice pro předvídání finanční situace u IN05 (zdroj: 7, s. 130) 
IN < 1,6    Lze předvídat uspokojivou finanční situaci. 
0,9 < IN ≤ 1,6     Šedá zóna nevyhraněných výsledků. 
IN ≤ 0,9 
   Firma je ohrožena vážnými finančními problémy. 
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2.3.2 Analýza absolutních ukazatelů  
  Analýza absolutních ukazatelů v sobě zahrnuje horizontální a vertikální 
analýzu stavových a tokových ukazatelů.  
 
2.3.2.1 Horizontální analýza 
Název této metody je odvozen od postupu, kdy se sledují změny v jednotlivých 
řádcích účetních výkazů. U dat se stanovují jak změny absolutní, tedy rozdíl hodnoty 
v běžném období a období jemu předcházejícím, tak změny relativní (procentní) dle 
vzorce: 
 
běžné období− předcházející období
předcházející období x100
 
 
Pro zajištění dobré vypovídací schopnosti a následnou správnou interpretaci 
výsledku je nutné se u těchto analýz zabývat delšími časovými řadami. (7, s. 15) 
 
2.3.2.2 Vertikální analýza 
I u této metody je název odvozen z jejího postupu. Jednotlivé položky výkazů se 
vyjadřují jako procentní podíly vybrané položky, postupuje se odshora dolů 
(po sloupcích). V rozvaze je vybranou položkou (100%) celková suma aktiv, ve výkazu 
zisku a ztrát jsou to potom tržby a náklady podniku. (6, s. 17) 
 
2.3.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatelé, označované také jako fondy finančních prostředků, 
usnadňují finanční řízení podniku. Fondem se dle Sedláčka (6, s. 35) rozumí: 
„… agregace (shrnutí) určitých stavových ukazatelů vyjadřujících aktiva nebo pasiva, 
resp. rozdíl mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a určitých položek 
krátkodobých pasiv (tzv. čistý fond).“  
 
2.3.3.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál (net working capital) se zjistí jako diference mezi 
celkovými oběžnými aktivy a celkovými krátkodobými dluhy (závazky). 
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Z manažerského hlediska tedy tento fond představuje část oběžných aktiv, která jsou 
kryta z dlouhodobých zdrojů3. (7, s. 35) 
 
ČPK= oběžná aktiva– krátkodobézávazky
 
 
Čistý pracovní kapitál představuje jakýsi „polštář“, rezervu v případě 
nenadálých výdajů a podnik jej má k dispozici pro financování běžného chodu podniku. 
Jeho velikost závisí na oboru podnikání, obecně platí, že čím větší je tato rezerva, tím 
lépe pro podnik. Toto platí pouze do určitého stavu, poté podnik vlastní množství 
nevyužitých prostředků. (3, s. 40) 
 
                                  
Obrázek 2: Čistý pracovní kapitál (zdroj: 3, s. 40) 
 
2.3.3.2 Čisté pohotové prostředky 
Jak již bylo řečeno, rozdílové ukazatele slouží k usnadnění finančního řízení 
podniku, především jeho likvidity. Likviditu lze definovat jako souhrn všech likvidních 
prostředků, se kterými je podnik schopný dostát svým splatným závazkům. Ukazatel 
čistého pracovního kapitálu však míru likvidity nevyjadřuje dostatečně, protože některé 
položky oběžného majetku jsou málo likvidní až dlouhodobě nelikvidní (například 
nedobytné pohledávky). (6, s. 38) 
Proto se vypočítá další fond, který lépe vystihuje likviditu podniku. Čisté 
pohotové prostředky se určí jako diference mezi pohotovými peněžními prostředky a 
okamžitě splatnými závazky. Pro dosažení vyjádření nejvyššího stupně likvidity se 
                                                 
3
 Souhrn vlastního kapitálu a části cizího kapitálu, který má splatnost delší než jeden rok.  
Dlouhodobé 
zdroje 
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považují za pohotové peněžní prostředky pouze hotovost a peníze na běžných účtech. 
(tamtéž, s. 38) 
 
ČPP= pohotové peněžní prostředky− okamžitě splatné závazky
 
 
2.3.3.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
Tento rozdílový ukazatel, nazývaný též čistý peněžní majetek, doplňuje dva 
předchozí jmenované a je jakousi střední cestou při sledování likvidity podniku. Opět se 
jedná o diferenci mezi oběžným majetkem a krátkodobými závazky, z oběžného 
majetku vyřadíme zásoby a další nelikvidní majetek. (6, s. 38 – 39) 
 
ČPM= (Oběžná aktiva – Zásoby) – Krátkodobé závazky 
 
2.3.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrovými ukazateli (anglicky financial ratios) je nejčastěji 
používaným rozborem, který vychází ze základních účetních výkazů podniku. 
Vzhledem k tomu, že ty jsou veřejně dostupné, využívá se analýza při srovnávání 
podniků v odvětví. Poměrový ukazatel vyjadřuje poměr mezi jednou či několika 
položkami účetního výkazu k jiné položce (nebo jejich skupině). (5, s. 47) 
 
2.3.4.1 Analýza rentability  
Jak uvádí Růčková (5, s. 51): „Rentabilita (též výnosnost vloženého kapitálu) je 
měřítkem schopnosti podniku vytvářet nové zdroje, dosahovat zisku použitím 
investovaného kapitálu.“ 
Obecně je rentabilita vyjádřena poměrem zisku k základně. Ve finanční analýze 
se lze setkat s několika úrovněmi zisku, například: 
• EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) tedy zisk před odečtením úroků a 
daní, v účetní metodice často odpovídá provoznímu výsledku hospodaření. 
• EAT (Earnings After Taxes) tedy zisk po zdanění nebo čistý zisk, představuje 
část zisku, která se následně rozděluje k výplatě dividend nebo ponechává jako 
nerozdělený zisk. V účetních výkazech odpovídá výsledku hospodaření za běžné 
období. 
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• EBT (Earnings Before Taxes) tedy zisk před zdaněním, odpovídá provoznímu 
výsledku hospodaření, od kterého ještě nebyly odečteny daně. (5, s. 52) 
 
U těchto ukazatelů, jako u mnoha dalších, nelze jednoznačně stanovit 
doporučené hodnoty vzhledem k diferenciaci jednotlivých odvětví, a proto je nutné 
zhodnotit jejich výsledky právě v kontextu odvětví. 
 
Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA, Returt On Assets) 
Ukazatel ROA poměřuje zisk s celkovými aktivy, tedy vyjadřuje celkovou 
výnosnost aktiv bez ohledu na to, z jakých zdrojů byla pořízena. (7, s. 63) 
 
ROA= zisk
celkováaktiva
 
 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE, Returt On Equity) 
Ukazatel vyjadřuje výnosnost kapitálu vloženého do podniku akcionáři či jeho 
vlastníky. Investor tak zjišťuje, zda mu kapitál vložený do podniku, přináší dostatečný 
výnos. Hodnota ukazatele tudíž musí být trvale vyšší než výnosnost cenných papírů 
garantovaných státem (pokladniční poukázky, státem emitované obligace a další). 
Investor totiž nese riziko spojené s možností ztráty svého kapitálu při špatném 
hospodaření podniku. Pokud je hodnota ukazatele nižší, investoři nebudou již chtít 
vkládat kapitál do podniku a ten je zřejmě odsouzen k zániku. (6, s. 57) 
 
ROE = zisk
vlastní kapitál
 
 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů (ROCE, Return On Capital Employed) 
Dlouhodobé zdroje se definují jako součet prostředků vložených věřiteli 
(emitované obligace, dlouhodobé bankovní úvěry,…) a prostředků vložených majiteli 
(vlastní kapitál). (6, s. 58) 
 
ROCE = 
kapitálvlastnízávazkydlouhodobé
úrokyziskčistý
+
+
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Rentabilita tržeb (ROS, Return On Sales) 
Ukazatel je podílem zisku podniku a jeho tržeb a vyjadřuje schopnost podniku 
dosahovat zisku při dané úrovni tržeb, tedy kolik efektu dokáže podnik vyprodukovat na 
1 koruně tržeb. (5, s. 56) 
 
ROS = zisk
tržby
 
 
2.3.4.2 Analýza likvidity  
Likviditu lze definovat jako souhrn všech likvidních prostředků, se kterými je 
podnik schopný dostát svým splatným závazkům. Je důležitou podmínkou solventnosti 
podniku, kterou lze definovat jako připravenost uhradit své závazky (dluhy), když 
nastala jejich splatnost. (6, s. 66) 
Ukazatelé likvidity tedy poměřují to, čím je možno platit, s tím, co je nutno 
zaplatit. Jejich hodnocení se odvíjí od cílové skupiny, které budou výsledky analýzy 
předkládány. Management podniku bude preferovat vyšší hodnotu ukazatele než 
vlastníci podniku, pro které je vázanost finančních prostředků v oběžném majetku 
neefektivní. (5, s. 48 - 49) 
 
Okamžitá likvidita (likvidita I. stupně, cash ratio) 
Okamžitá likvidita představuje nejužší vymezení likvidity, kdy do čitatele 
vstupují jen ty nejlikvidnější položky označené jako pohotové platební prostředky 
(peníze v pokladně a na běžných účtech a peněžní ekvivalenty - volně obchodovatelné 
krátkodobé cenné papíry a další). Za okamžitě splatné závazky se považují i krátkodobé 
finanční výpomoci a bankovní úvěry. V americké literatuře se doporučuje hodnota 
v rozmezí 0,9 – 1,1, pro Českou republiku se rozmezí rozšiřuje na hodnotu 0,6 a dle 
metodiky ministerstva průmyslu a obchodu dokonce na 0,2. (5, s. 49) 
 
okamžitá likvidita= pohotové platební prostředky
okamžitě splatné závazky
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Pohotová likvidita (likvidita II. stupně, quick ratio) 
Hodnota pohotové likvidity se porovnává s hodnotou běžné likvidity, výrazně 
nižší hodnota pohotové likvidity totiž značí nadměrnou váhu zásob v rozvaze podniku. 
V každém případě by hodnota neměla klesnout pod 1. (7, s. 74 - 75) 
 
pohotová likvidita= oběžná aktiva − zásobykrátkodobézávazky
 
 
Běžná likvidita (likvidita III. stupně, current ratio) 
Běžná likvidita vyjadřuje, kolikrát oběžná aktiva pokrývají krátkodobé závazky, 
tedy jak je podnik schopný uspokojit své věřitele, kdyby proměnil veškerá oběžná 
aktiva na hotovost. Ukazatel je však ovlivněn skladbou oběžných aktiv, které mohou 
obsahovat i aktiva vysoce nelikvidní. Doporučená hodnota ukazatele by měla být vyšší 
než 1,5 a zároveň nižší než 2,5. (tamtéž, s. 66) 
 
běžná likvidita= oběžná aktivakrátkodobézávazky
 
 
2.3.4.3 Analýza zadluženosti 
Pokud podnik využívá ke své činnosti pouze vlastního kapitálu, snižuje tím tak 
výnosnost vloženého kapitálu. Potřebuje tedy určitou míru cizího kapitálu, tedy dluhu. 
Tento stav nazýváme zadlužeností. Analýza zadluženosti zkoumá vztah mezi vlastním a 
cizím kapitálem a jeho optimální poměr. Při vysokém podílu cizího kapitálu může být 
totiž pro podnik problém získat dodatečný cizí kapitál bez zvyšování úrokové sazby 
úvěru, dále se tím zvyšuje riziko finanční nestability. (5, s. 57) 
 
Celková zadluženost (ukazatel věřitelského rizika, debt ratio) 
U tohoto ukazatele preferují věřitelé spíše nižší hodnoty, protože s růstem 
ukazatele roste i jejich riziko ztrát v případě likvidace společnosti. Jako doporučená 
hodnota ukazatele se uvádí 0,5. (7, s. 69)  
 
celková zadluženost = 
aktivacelková
zdrojecizí
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Pro vyjádření, jaká část aktiv je financována dlouhodobými či krátkodobými 
(běžnými) dluhy, užíváme následující vztahy: 
 
dlouhodobá zadluženost = 
aktivacelková
kapitálcizídlouhodobý
 
 
krátkodobá (běžná) zadluženost = 
aktivacelková
kapitálcizíkrátkodobý
 (7, s. 71 - 72) 
 
Kvóta vlastního kapitálu (koeficient samofinancování, equity ratio) 
Je doplňkovým ukazatelem k celkové zadluženosti, jejich součet dává hodnotu 
1. Ukazatel udává, nakolik je firma finančně nezávislá. (6, s. 64) 
 
kvóta vlastního kapitálu = 
aktivacelková
kapitálvlastní
 
 
Ukazatel úrokového krytí (interest coverage) 
Ukazatel vyjadřuje, kolikrát je dosažený zisk vyšší než úroky, které podnik 
splácí. Pokud je roven hodnotě 1, dosažený zisk stačí pouze na zaplacení úroků a tedy 
nezbývá žádná část výsledku hospodaření pro vlastníky. Proto se doporučuje minimální 
hodnota ukazatele v rozmezí 3 – 6. (7, s. 64) 
 
úrokovékrytí= EBIT
nákladovéúroky
 
 
2.3.4.4 Analýza aktivity 
Nejčastěji ukazatele aktivity poměřují tokovou veličinu (tržby) s veličinou 
stavovou (aktiva, zásoby,…) lze je rozdělit do dvou kategorií: 
• Obrátkovost (obratovost, rychlost obratu) vyjadřuje počet obrátek aktiv za účetní 
období při dosažení daných tržeb. 
• Doba obratu vyjadřuje počet dní, které trvá jedna obrátka daného aktiva. (3, 
s. 31 - 32) 
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Obrat celkových aktiv  
Pokud je hodnota ukazatele nižší, než je oborový průměr, měla by se zvýšit 
využívanost stávajících aktiv či některá aktiva odprodat. (7, s. 66) 
 
obrat celkových aktiv = 
aktivacelková
tržby
 
 
Obrat stálých aktiv 
Ukazatelem je nápomocný při rozhodování, zda pořídit nový dlouhodobý 
produkční majetek. Nižší hodnota než hodnota oborového průměru je znamením 
pro omezení investic. (6, s. 61) 
 
obrat stálých aktiv = 
aktivastálá
tržby
 
 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů, během kterých jsou zásoby 
vázány v podnikání do doby jejich spotřeby (například v případě materiálu) nebo 
do doby jejich prodeje (výrobky). (7, s. 62) 
Obecně platí, že čím je hodnota nižší a v čase se stále snižuje, tím je situace 
lepší. Je nutno posuzovat dle odvětví, protože některé odvětví vyžadují velkou míru 
zásob, například velkoobchod. (5, s. 60) 
 
doba obratu zásob = 
tržbydenní
zásoby
 
 
Doba obratu pohledávek z obchodního styku 
Ukazatel se používá pro výpočet průměrné doby, po kterou musí podnik čekat 
na inkaso plateb od svých odběratelů. Výsledkem je tedy počet dnů, během kterých jsou 
tržby zadrženy v pohledávkách. Dobu obratu pohledávek se srovnává s platebními 
podmínkami podniku, pokud je delší než dohodnutá splatnost, odběratelé neuhrazují své 
závazky včas. (7, s. 68) 
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doba obratu pohledávek = 
tržbydenní
pohledávkyobchodní
 
 
Doba obratu závazků z obchodního styku 
Používá se pro výpočet průměrné doby, po kterou podnik odkládá zaplacení 
faktur dodavatelům. Hodnota se srovnává s předchozím ukazatelem, pro podnik je 
výhodné, pokud je doba obratu závazků delší než u pohledávek, tedy že využívá delšího 
obchodního úvěru, než sama poskytuje. (6, s. 63) 
 
doba obratu závazků = 
tržbydenní
mdodavatelůkzávazky
 
 
2.3.4.5 Provozní ukazatele (6, s. 71) 
Provozní ukazatele sledují a analyzují vývoj v základních činnostech podniku. 
Vychází z tokových veličin, především nákladů.  
 
Mzdová produktivita 
Ukazatel udává, kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd. Při vyloučení 
vlivu nakupovaných surovin, energií a služeb se do čitatele dosazuje přidaná hodnota. 
Ukazatel by měl vykazovat rostoucí trend. 
 
mzdová produktivita = přidaná hodnota
mzdy
 
 
Produktivita z přidané hodnoty 
Ukazatel vyjadřuje velikost přidané hodnoty připadající na jednoho 
zaměstnance. Hodnota ukazatele by měla v čase vykazovat rostoucí tendenci. (3, s. 35) 
 
produktivita z přidané hodnoty = přidaná hodnota
počet zaměstnanců
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Nákladovost výnosů 
Vyjadřuje zatížení výnosů celkovými náklady, v čase by měla hodnota ukazatele 
klesat. Výnosy se udávají bez mimořádných výnosů, které by zkreslily výsledky. 
 
nákladovost výnosů = 
výnosy
náklady
 
 
Materiálová náročnost výnosů 
Vyjadřuje zatížení dosažených výnosů spotřebovaným materiálem a energiemi. 
 
materiálová náročnost výnosů = spotřeba materiálu aenergie
výnosy
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3 Analýza současného stavu 
 V následující části práce budou teoretické poznatky aplikovány do finanční 
analýzy společnosti MEgA - Měřící Energetické Aparáty, a.s. za roky 2005 – 2009. 
 
3.1 Představení společnosti  
Obchodní firma: MEgA - Měřící Energetické Aparáty, a.s. 
Sídlo:    Brno, Lesná, Okružní 834/29a, 638 00 
Právní forma:  akciová společnost 
Základní kapitál: 3 000 tis. Kč 
Předmět podnikání: Výroba, instalace, opravy elektrických strojů a přístrojů, 
elektronických a telekomunikačních zařízení 
Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 
živnostenského zákona 
Vznik společnosti: 10. června 1999 
Počet zaměstnanců: 23 
 
 
Obrázek 3: Logo společnosti (zdroj: 12) 
 
Společnost MEgA - Měřící Energetické Aparáty, a.s., která je dodavatelem 
měřicích přístrojů pro energetiku, vznikla v roce 1999 jako MEgA - Měřící Energetické 
Aparáty, s.r.o. Společnost se podílí na normalizační činnosti v oblasti energetiky, je 
kolektivním členem CIRED (světově největší organizace, pracující na technickém poli 
distribučních sítí, organizace zajišťuje především mezinárodní fórum pro inženýry, 
pracující v oblastech výzkumu, projekce, výrobě, provozování a údržbě distribučních 
systémů). Od roku 2005 je držitelem certifikátu ISO 9001:2001, který se zabývá 
systémem managementu řízení jakosti, a v roce 2009 získala certifikát ISO 14001:2005, 
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který se zabývá systémem environmentálního managementu. V poslední době se 
vývojové pracoviště, vedle měřící techniky, zabývá indikacemi zemních spojení ve 
vysokonapěťových sítích včetně softwarové nadstavby. (12) 
Společnost se ke dni 28. 7. 2009 transformovala ze společnosti s ručením 
omezeným na akciovou společnost z důvodu důvěryhodnosti u svých obchodních 
partnerů. V součastné době zaměstnává 23 zaměstnanců. Základní kapitál zapsaný 
v Obchodním rejstříku činí 3 000 000 Kč je rozdělen na 300 kusů  kmenový akcií 
na majitele v listinné podobě ve jmenovité hodnotě  10 000 Kč. 
 
Předmět činnosti  
Společnost za dobu své činnosti uvedla na trh a dodala řadu přístrojů i množství 
specializovaných řešení pro konkrétní problémy. Vyvíjí a vyrábí měřicí přístroje vlastní 
konstrukce používané pro měření zejména na distribučních sítích a lokálních 
distribučních soustavách. Na vývoji měřicích přístrojů se podílí vlastní vývojový tým 
pracovníků s dlouholetými zkušenostmi s prací v energetice i řada externích 
spolupracovníků - specialistů. 
K veškerým dodávaným přístrojům společnost poskytuje kompletní servis - 
uživatelské manuály, speciální software, odborné školení obsluhy, následné analýzy dat 
a konzultace s návrhy řešení vyplývajících z analýz. 
Společnost MEgA - Měřící Energetické Aparáty, a.s. je držitelem následujících 
živnostenských listů:  
• výroba, instalace a opravy elektronických zařízení, 
• poskytování software a poradenství v oblasti software a hardware, 
• výzkum a vývoj v oblasti přírodních a technických věd nebo společenských věd,  
• činnost technických poradců v oblasti energetiky. (12) 
 
Strategie společnosti 
Strategií společnosti je dodávat kvalitní přístroje, které se vyznačují vysokou 
provozní odolností, nízkou cenou a bezporuchovostí. U výrobků upřednostňuje funkční 
spolehlivost nad laboratorní přesností, mají být užívány v provozních podmínkách se 
širokou škálou uplatnění.  
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3.2 Analýza okolí podniku 
V této části práce bude provedena analýza externího a interního okolí podniku, 
z kterých vyplynou podklady pro analýzu SWOT. 
 
3.2.1 STEEP analýza 
 V této kapitole budou analyzovány STEEP faktory, které ovlivňují externí 
prostředí společnosti. 
 
Sociální a kulturní faktory 
Vzhledem k tomu, že mezi odběratele společnosti patří především distributoři 
elektrické energie, demografické hledisko jako například velikost či věková struktura 
populace, její činnost příliš neovlivňuje.  
Ze sociálních faktorů ovlivňuje podnik dostupnost potencionálních zaměstnanců 
s požadovanými dovednostmi a schopnostmi. Jedná se o malý podnik (tedy do 50 
zaměstnanců) se speciální výrobou, tudíž zaměstnanci ve výrobě musí ovládat co 
nejvíce pracovních postupů z různých oblastí výroby. Zaměstnanců má společnost 
v současné chvíli dostatek, metody hledání vhodných uchazečů o zaměstnání a jejich 
dostupnost na trhu práce se liší v závislosti na pracovním zařazení zaměstnance. 
Zaměstnance do výrobních dílen společnost oslovuje prostřednictvím inzerce v tisku, 
s jejich získáváním není problém. Zaměstnance, u kterých jsou vyžadovány vyšší 
technické znalosti (IT specialisté, vývojáři softwaru, analogoví a obvodoví technici) 
nebo vysokoškolské vzdělání, společnost vyhledává ve spolupráci s personálními 
agenturami či vzdělávacími zařízeními, jejich dostupnost na trhu práce je omezená, 
především z hlediska předchozí praxe a zkušeností.  
 
Technické a technologické faktory 
Společnost vyrábí přístroje vlastní konstrukce, a proto je vývoj nových přístrojů 
nedílnou součástí náplně činnosti. Vlastní množství patentů měřicích a jiných přístrojů, 
které obsahují nové řešení problémů vzniklých při jejich běžném provozu. Jeden 
z nejvýznamnějších patentů byl udělen pro malý ohebný snímač, který byl první svého 
druhu na světě. Co se týká používaných technologií, ve výrobě jsou užívány běžně 
dostupné zařízení, a to jak nejnovější tak starší, vždy je ale požadavek, aby se jejich stav 
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nepodepsal na výrobě komponent. Společnost vlastní spíše SMT technologie než 
klasické technologie, liší se od sebe způsobem montáže součástek na plošné spoje. 
Hlavní výhoda SMT technologie spočívá v jednodušší a levnější výrobě. Ze strojů, 
používaných ve výrobě, vlastní společnost zejména stroje na povrchovou montáž, 
soustruhy a frézy, osciloskopy, kalibrátory, voltmetry či počítače s měřícími aplikacemi 
specializované na měření. Modernizace strojního vybavení proběhla v roce 2007, kdy se 
zakoupily elektronické přístroje do vývojových laboratoří, a v roce 2009, kdy se 
zakoupily soustruhy a frézy. U ekonomicky či technicky náročné výroby (například u 
plošných spojů) se komponenty nakupují od dodavatelů. 
 
Ekologické faktory – přírodní prostředí 
Od roku 2009 je MEgA - Měřící Energetické Aparáty, a.s. držitelem certifikátu 
ISO 14001:2005. Jedná se o normu týkající se systému environmentálního 
managementu. Norma popisuje systém řízení firem, který umožňuje snižovat 
environmentální dopady spojené s fungováním organizací. (10) 
Přínosy certifikace podle ČSN EN ISO 14001:2005: 
• zajištění a vylepšení péče o životní prostředí, 
• uvědomování si vlastní odpovědnosti,  
• odhalení, popsání rizik a jejich snižování, 
• zlepšení profilu/image firmy, 
• motivace zaměstnanců, 
• včasné rozpoznání problémů s životním prostředím, 
• více záruk za plnění právních a jiných požadavků, 
• konkurenční výhody, 
• nástroj řízení pro vhodné využívání zdrojů. (10) 
 Jelikož se společnost zabývá výrobou v oblasti elektrotechniky, musí výrobky a 
jejich výroba splňovat speciální normy z této oblasti. Mezi nejdůležitější patří: 
• ČSN EN 50160  Charakteristiky napětí elektrické energie   
    dodávané z veřejných distribučních sítí 
• ČSN EN 61000-4-30  Zkušební a měřící technika – metody měření  
    kvality energie 
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• ČSN EN 61010-2-032 Bezpečnostní požadavky na elektrická měřicí,  
    řídicí a laboratorní zařízení 
 V roce 2006 bylo z ekologických důvodů zakázáno evropskou směrnicí použití 
(zejména pájení) olova v elektronických a elektrotechnických výrobcích. Podniku se 
tato skutečnost nedotkla, protože se na jeho obor činnosti vztahuje výjimka 
z tohoto zákazu a v současné době tento způsob výroby ani nevyužívá.  
 
Ekonomické faktory 
Ekonomická krize, která ovlivnila ekonomickou situaci po celém světě, zasáhla 
zásadně odvětví elektrotechniky. Společnostem výrazně klesly tržby a začaly vykazovat 
záporný výsledek hospodaření. Analyzovaná společnost ale v této době získala několik 
velkých zakázek distributorů elektrické energie. Nad svými konkurenty získala převahu 
svými cenami a patenty, které zaručovaly nová řešení výrobků.  
Jako pozitivní faktor lze označit v čase se snižující sazbu daně z příjmů 
právnických osob. Od roku 1999, kdy společnost zahájila svou činnost, sazba klesla 
z 35 % na nynějších 19 %. 
Jelikož mezi zákazníky společnosti patří i zahraniční odběratele, je pro ni 
důležitý i vývoj kurzu koruny k ostatním měnám. Pokud by došlo k většímu zhodnocení 
domácí měny, budou výrobky na zahraničním trhu dražší a to vede k poklesu poptávky. 
Naopak slábnoucí koruna pozitivně ovlivňuje vývoj exportu. Pokud zahraniční 
odběratel uhradí společnosti pohledávku cizí měnou, společnost tyto prostředky uloží 
na devizový účet a následně vyčká s jejich směnou na příznivý kurz české koruny.  
 
Politické a právní prostředí 
 Současná politická situace v zemi není příliš stabilní, ačkoliv v současné době 
nechce žádný z partnerů vypovědět koaliční smlouvu. Kolem vládnoucí koalice se často 
objevují skandály, které ochromují její schopnost prosazovat chystané reformy. Budoucí 
stabilita vlády je tedy otázkou diskuze.  
 Z legislativních faktorů stojí za připomenutí například změny daňových sazeb 
v zákoně č. 586/1992 Sb., o daních z příjmů. Dále může činnost podniku ovlivnit nově 
připravovaný občanský zákoník, který upravuje různé druhy smluv. Změna v oblasti 
daně z přidané hodnoty se v činnosti podniku nijak výrazně neodrazí, výrobky jsou nyní 
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zatíženy základní sazbou, při sjednocení sazeb v roce 2013 na 17,5 % tedy dojde 
k jejímu mírnému poklesu. 
 Ze změn v legislativě týkající se zaměstnanců lze zmínit zákon č. 347/2010 Sb., 
kterým se mění některé zákony v souvislosti s úspornými opatřeními v působnosti 
Ministerstva práce a sociálních věcí. Ten mění některé části zákona č. 262/2006 Sb., 
zákoníku práce. Mezi změny, které se společnosti přímo dotknou, patří zejména 
prodloužení období (ze 14 dní na 21), ve kterém je zaměstnavatel povinen poskytnout 
zaměstnanci, který byl uznán dočasně neschopným práce nebo mu byla nařízena 
karanténa, náhradu mzdy, platu nebo odměny z dohody o pracovní činnosti. 
 
3.2.2 Porterův model konkurenčních sil  
 V této kapitole bude provedena analýza sil, jenž určují atraktivitu a rivalitu 
na trhu, kde působí analyzovaná společnost.  
 
Potencionální nově vstupující konkurenti 
Trh, na kterém se společnost pohybuje, je limitován z hlediska počtu možných 
odběratelů, tudíž může dojít k přesycení dodávkami. Pro vstup na trh je nezbytná 
znalost potencionální dodavatelů, kteří vyrábí speciální komponenty (například plošné 
spoje), dále vlastnictví patentů či know-how a počáteční investice do výrobních 
zařízení. Při účasti na výběrových řízení na získání odběratelů rozhodují také předchozí 
kladné reference a zkušenosti přihlášených společností. Jinak vstup na trh není nijak 
omezován, tedy je možný vstup nových konkurentů do odvětví. V uplynulých pěti 
letech do odvětví žádný výrazný konkurent nevstoupit. Spíše analyzovaná společnost je 
nováčkem na zahraničních trzích, které postupně rozšiřuje (Slovensko, Bulharsko a 
další). 
 
Konkurenti v odvětví (rivalita) 
 Jelikož získávání zákazníků probíhá zejména prostřednictvím výběrových řízení, 
v odvětví panuje velká rivalita. Podniky se musí neustále snažit o udržení 
konkurenceschopné ceny svých výrobků při nezměněné kvalitě a zlepšování 
doprovodného kompletního servisu. V těchto aspektech je podnik jednoznačně 
konkurenceschopný. Výhodou je také skutečnost, že společnost vyrábí to, co sama 
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vyvine a nekupuje pouze sestavy, které následně složí, jak je tomu u některých jejích 
konkurentů. V době ekonomické krize mezi svými konkurenty výrazně vynikala, 
zejména nízkou cenou a patenty, které obsahují nové řešení problémů v oblasti měření. 
Mezi hlavní zahraniční konkurenty patří společnosti: 
• Fluke Corporation (Spojené státy americké) 
• Janitza electronics GmbH (Německo) 
• CIRCUTOR s.a. n (Španělsko) 
 K tuzemským konkurentům lze pak zařadit: 
• Elcom, a. s.  
 ELCOM, a. s. podniká v oblasti silnoproudé elektrotechniky, elektroenergetiky, 
virtuální instrumentace a je organizačně rozdělen do pěti divizí a útvaru zajišťující 
obchodování, organizační správu a samotné účetnictví firmy. Nezabývá se pouze 
výrobou měřicích přístrojů, poskytovaný výrobní program je rozmanitý (pohony a jejich 
komponenty, napájecí zdroje, bezkontaktní indukční spouštěče a další). V současné 
době zaměstnává 108 zaměstnanců. 
• KMB systems, s.r.o. 
 Společnost KMB systems, s. r. o. se od roku 1991 zabývá vývojem elektroniky 
zejména pro průmyslovou automatizaci a energetiku. Společnost nabízí podobný 
výrobní program jako její konkurenti. Vedle toho zastupují na českém a slovenském 
trhu společnosti: ELEKTRA (výhradní zastoupení, transformátory), ZEZ Silko 
(kondenzátory), Benedict (stykače), J&D ELECTRONICS (napěťové a proudové 
transformátory, pružné proudové snímače a další) a MEINBER (výhradní zastoupení, 
pokročilé systémy pro synchronizaci času a frekvence v průmyslových aplikacích a 
v telekomunikacích). V současné době zaměstnává 16 zaměstnanců.  
 
Vyjednávací síla dodavatelů 
 S dodavateli jsou uzavírány roční smlouvy na dodávky příslušného materiálu či 
součástkových souborů. Konkrétní objednávky materiálu se uskutečňují až na základě 
zakázek, které společnost realizuje. Je preferována snaha o dlouhodobou kooperaci, kdy 
dodavatel dokáže vyhovět požadavkům společnosti a udržet konstantní kvalitu 
materiálu. Jednotliví dodavatelé nemají výraznou vyjednávací převahu, materiálová 
potřeba je rozprostřena mezi více firem. Mezi hlavní dodavatele součástek a souborů 
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komponent patří GM electronic, spol. s r.o. nebo ArcelorMittal Technotron s.r.o. nebo 
Racom, s. r. o. U dodavatelů strojního zařízení společnost nemá stálého dodavatele, 
u těchto výrobků nemá větší vyjednávací sílu, která vyplývá z malého množství 
nakupovaných výrobků.  
 
Vyjednávací síla zákazníků 
 Jak již bylo uvedeno, získávání nových zakázek probíhá prostřednictvím 
výběrových řízení distributorů elektrické energie. Z tohoto důvodu mají zákazníci 
velkou vyjednávací sílu, výběrové řízení vyhrává nabídka, která nejlépe splňuje 
technické požadavky zadavatele a zároveň je cenově nejvýhodnější. Tedy plně záleží 
na požadavcích zákazníka, kterým se musí společnost přizpůsobit, aby výběrové řízení 
vyhrála. Další důvod velké vyjednávací síly zákazníků spočívá ve velikostech jejich 
zakázek, společnost má pouze několik velkých odběratelů. K zákazníkům patří 
například CEZ Bulgaria EAD, Pražská energetika, a.s., ČEZ Logistika, s.r.o., 
Stredoslovenská energetika, a. s. či E. ON Energie, a. s.  
 
Hrozba substitutu 
 Hrozba substitutů je v této oblasti prakticky nulová, jedná se o speciální přístroje 
pro speciální situace, jako jediné substituty lze považovat různá multifunkční zařízení, 
které v sobě zahrnují i měřicí funkce.  Substituty proto bývají dražší a méně účinné, 
například méně přesné. Z těchto důvodů je distributoři elektrické energie nevyužívají, 
preferují zejména přesnost měření. 
 
3.2.3 Analýza interního prostředí 
V této kapitole práce bude provedena interní analýza dle organizační struktury. 
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Obrázek 4: Organizační struktura společnosti MEgA - Měřící Energetické Aparáty, a.s.  
(zdroj: vlastní zpracování) 
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Představenstvo společnosti:   
  Doc. Ing. Ladislav Pospíchal, Csc. (předseda představenstva) 
  Ing. Drahomír Pernica (člen představenstva) 
  Ing. Markéta Bolková (člen představenstva) 
Dozorčí rada:  Ing. Vladimír Neudert (předseda dozorčí rady) 
  Antonín Kubeš (člen dozorčí rady) 
  Miroslav Strejček (člen dozorčí rady) 
 
Vedení společnosti zahrnuje předsedu představenstva a další dva členy 
představenstva, a to technického a ekonomického ředitele. Pod vedení přímo spadá 
sekretariát a koordinace externích služeb jako například zpracování mezd nebo 
spolupráce v oblasti mezinárodní norem ISO.  
Úsek vývoje zahrnuje jak vývoj hardwaru tak softwaru, pracuje zde 
7 zaměstnanců, v předchozích letech se počet zaměstnanců mírně zvyšoval. Vždy se 
řeší souběžně několik hardwarových i softwarových problémů, každý zaměstnanec je 
odpovědný za přidělený projekt a zároveň vykonává dílčí práce na ostatních. Společnost 
vyvíjí speciální software pro měřicí techniku v energetice, který řeší analýzy dat 
získaných při speciálních jednoúčelových měřeních. Vývojová skupina se zabývá 
řešením komunikačních rozhraní měřících přístrojů, integrací měřících aparatur do 
informačních systémů provozovatelů energetických soustav.  
Společnost se v oblasti vývoje a výzkumu účastnila několika projektů. V letech 
2005 - 2008 to byl projekt Akademie věd ČR č. 1ET110530523 - Aplikovaný výzkum 
zabezpečené internetové komunikace se vzdálenými koncovými zařízeními 
v energetice. Cílem projektu bylo nalézt možnosti využití sítě Internet pro datovou 
komunikaci s elektroměry, měřiči kvality napětí a zařízeními pro hromadné dálkové 
ovládání. Z výsledků řešení vzešel předmět přihlášky vynálezu PV 2007-285 
"Uspořádání měřícího systému vysokonapěťového rozvodu". Projekt byl podporován 
z veřejných rozpočtů, v následující tabulce je vyčíslena tato podpora a uznatelné 
náklady projektu. 
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Tabulka 3:  Projekt 1ET110530523, podpora ze státního rozpočtu a náklady (zdroj: 14) 
Období 2005 2006 2007 2008 Celkem 
Výše podpory ze státního rozpočtu (v tis. Kč) 2 806 1 984 1 977 1 839 8 606 
Celkové uznatelné náklady (v tis. Kč) 3 163 2 227 2 213 2 082 9 685 
Typ plán plán plán plán čerpané 
 
 Od roku 2009 společnost pracuje na projektu č. FR-TI1/075 Aplikovaný výzkum 
a vývoj systémů dálkového měření kvality dodávky elektrické energie. Ten je 
podporovaným projektem ve výzkumu a vývoji na rok 2009 ve veřejné soutěži "TIP" - 
resortního programu Ministerstva průmyslu a obchodu. 
 Úsek výroby se dělí na pracoviště v sídle společnosti v Brně a výrobní dílny 
v Třebíči. Výroba v Brně provádí závěrečnou kalibraci, záruční opravy či podporu 
při instalacích přístrojů, pracují zde 3 zaměstnanci. Výrobní dílny v Třebíči 
zaměstnávají 9 pracovníků. Nachází se zde jak mechanická tak elektronická dílna. Jedná 
se o výrobu opakovanou, při přijetí zakázky se vyrobí více přístrojů, aby bylo možné 
vyřídit možné menší či jen kusové dodávky okamžitě při patřičné kvalitě produktů. 
Jedním z problémů, se kterými se firma potýká při běžném provozu, je organizace 
výroby, především správná koordinace výrobních a vývojových kapacit. Dalším 
problémem výroby je zajišťování komponent a s tím spojená nutnost externích 
kooperací při specializovaných činnostech, například osazování plošných spojů. 
V minulosti počet zaměstnanců na obou pracovištích vzrůstal se zvyšujícími se výkony, 
v nedávné době došlo ke snížení počtu zaměstnanců vlivem modernizace výroby 
v roce 2009. 
 
Informační technologie, informační systém 
 Vzhledem k tomu, že se jedná o malý podnik, nejvyužívanějším informačním 
tokem je telefonní komunikace. Za tímto účelem systém pevných linek s vlastní 
ústřednou (12 pobočkových klapek) a 18 kusů mobilních telefonů (společnost využívá 
služeb operátora Vodafone se zvýhodněným voláním v rámci firmy). Důležitým 
informačním tokem jsou dále pravidelné porady vedení a emailová komunikace 
s využitím emailové klienta Microsoft Outlook. 
Podnik vlastní 4 servery, 16 stolních PC, 12 notebooků, cca. 10 kusů drobného 
vybavení (routery, switche a dalších), 2 kusy záložních zdrojů a další kancelářské 
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vybavení. Z programového vybavení je to pak poštovní server, databázový server, 
webový server, antivirový systém NOD 32 od Eset software spol. s r.o., vývojářské 
nástroje (placené i free verze). Poštovní server byl aktualizován v roce 2009, kdy se 
v podniku uskutečnila modernizace informačních technologií a systémů, vylepšil se také 
systém zálohování dat společnosti i jejích zákazníků, kdy jsou veškerá důležitá data 
archívovaná na odloučených zařízeních. 
 Podnik využívá informačně ekonomický software SB Komplet od H&M 
DataSoft spol. s r.o. SB Komplet se skládá z modulů pro: účetnictví, fakturaci, skladové 
hospodářství (velko-maloobchodní prodej, objednávky atd.), celní sklad, výrobní čísla, 
peněžní operace, evidenci majetku, mzdy, zakázky, zásilkovou službu, komise, jízdy, 
evidence splátek (leasing, úvěry), přenos dat mezi vzdálenými pobočkami. (14) 
 Ekonomický software SB Komplet společnosti plně nevyhovuje, mezi jeho 
slabiny patří zejména nedostatečný modul skladového hospodářství. I přesto se jej 
nechystá v současné době změnit vzhledem k náročnosti případné změny. 
 
3.2.4 SWOT analýza 
Analýza silných a slabých stránek se zaměřuje především na interní prostředí 
firmy, na vnitřní faktory podnikání. Hodnocení příležitostí a hrozeb se zaměřuje 
na externí prostředí firmy, které podnik nemůže tak dobře kontrolovat. 
 
Silné stránky 
• unikátní výrobky – patentované 
• vlastnictví potřebných know-how 
• příznivý poměr cena/výkon u 
výrobků 
• komplexnost služeb 
(hardware/software) 
• stálý vývoj nových produktů 
• kusové zakázky – možné 
okamžité dodání s nezměněnou 
kvalitou 
 
Slabé stránky 
• úzká specializace výroby 
• nutnost externích kooperací 
• organizace výroby 
• méně známá značka 
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Příležitosti 
• vstup na nové zahraniční trhy 
• zastoupení ve více výběrových 
řízení 
• přihlášení nových patentů 
• dobré jméno podniku a kladné 
reference  
• zlepšení doprovodného 
kompletního servisu 
Hrozby 
• nedostatek kvalifikovaných 
pracovních sil 
• zpřísnění norem v oblasti 
elektrotechniky, zákaz používání 
současných výrobních postupů 
• dozvuky ekonomické krize 
• konkurence v odvětví 
• vyjednávací síla odběratelů 
• posilování kurzu koruny 
Obrázek 5: SWOT analýza (zdroj: vlastní zpracování) 
 
3.3 Finanční analýza 
V této části práce bude provedena finanční analýza společnosti MEgA - Měřící 
Energetické Aparáty, a.s. za roky 2005 až 2009. Výsledky budou dále interpretovány a 
srovnány s doporučenými hodnotami a oborovými průměry, aby bylo možné najít 
příčiny případného nepříznivého stavu. Větší pozornost je nutné věnovat výsledkům 
z roku 2008, zde se zhotovoval projekt na změnu právní formy, zároveň v tomto roce 
bylo prodloužené účetní období na 15 měsíců a měnil se rozvahový den. Účetní výkazy 
jsou proto upraveny tak, aby odpovídaly dvanácti měsícům, a tak se zajistila jejich 
dostatečná vypovídací schopnost. 
 Jako srovnávací základny se používají oborové průměry, které vychází z údajů 
zveřejněných Ministerstvem průmyslu a obchodu. Ministerstvo každoročně uveřejňuje 
průměrné hodnoty položek z účetních výkazů a dalších zdroje pro finanční analýzu, 
které rozčleňuje dle odvětvové klasifikace. Nejdříve to byla odvětvová klasifikace 
ekonomických činností (OKEČ), kterou od 1. 1. 2008 nahradila klasifikace 
ekonomických činností (CZ-NACE).  
 Podnik se zabývá více druhy činností, které lze zařadit do různých kategorií. Pro 
srovnání je tedy nutné vybrat jednu stěžejní. 
OKEČ 
31   Výroba elektrických strojů a zařízení j. n. 
31.6   Výroba elektrických zařízení j. n. 
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CZ-NACE 
26   Výroba počítačů, elektronických a optických přístrojů a zařízení 
26.51  Výroba měřicích, zkušebních a navigačních přístrojů 
 
3.3.1 Analýza soustav ukazatelů 
 V této kapitole práce budou vyčísleny a interpretovány bankrotní modely 
soustav ukazatelů, konkrétně Altmanův index finančního zdraví podniku a index IN05. 
  
3.3.1.1 Altmanův index finančního zdraví podniku (Z-skóre)  
Hodnota Altmanova indexu předpoví možné finanční problémy podniku. 
 
Tabulka 4: Altmanův index v letech 2005-2009 (zdroj: vlastní zpracování) 
 2005 2006 2007 2008 2009 
X1 0,31 0,45 0,50 0,34 0,47 
X2 0,39 0,50 0,59 0,48 0,42 
X3 1,54 0,07 0,84 1,34 1,25 
X4 0,00 0,01 0,01 0,01 0,20 
X5 1,75 1,55 1,95 3,98 3,86 
Z-skóre 3,99 2,58 3,89 6,15 6,20 
 
3,9
9
2,5
8
3,8
9
6,1
5
6,2
0
1
2
3
4
5
6
7
2005 2006 2007 2008 2009
Rok
Altmanův index finančního zdraví
 
Graf 1: Vývoj Altmanova indexu finančního zdraví podniku (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z uvedených výsledků je patrné, že by společnost neměla být ohrožena vážnými 
finančními problémy, pouze v roce 2006 se hodnota indexu nachází v šedé zóně 
nevyhraněných výsledků vlivem nízkého výsledku hospodaření. Pozitivně lze hodnotit 
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vývoj indexu, mezi roky 2007 až 2009 narůstá. Ačkoliv největší váhu má ukazatel 
ziskovosti, který je podílem EBITU a celkových aktiv, kladný vývoj způsobuje 
především ukazatel aktivity, který je ovlivněn více než trojnásobným nárůstem tržeb 
za sledovaná období. Naopak nejmenší hodnoty vykazuje ukazatel zadluženosti, 
způsobuje to nízká hodnota základního kapitálu v poměru k cizím zdrojům. Poměr se 
zvýšil v roce 2009, kdy došlo k transformaci na akciovou společnost a s tím spojeným 
výrazným zvýšením základního kapitálu. Nejvyšší hodnoty ukazatele vykazují 
roky 2008 a 2009. 
 
3.3.1.2 Index IN05 – Index důvěryhodnosti 
Problém s výpočtem indexu IN05 vyvolává ukazatel B, tj. úrokové krytí, který 
se vypočítá jako EBIT/nákladové úroky. Společnost žádné nákladové úroky neplatí, 
proto by hodnota ukazatele nešla vyčíslit. Dle autorů indexu se tato nesnáz řeší 
dosazením hodnoty 9 a tím se zamezuje znehodnocení výsledků.4 
 
Tabulka 5: Index IN05 v letech 2005-2009 (zdroj: vlastní zpracování) 
 2005 2006 2007 2008   2009 
A 0,25 0,40 0,56 0,30 0,50 
B 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 
C 1,96 0,09 1,07 1,71 1,60 
D 0,39 0,36 0,41 0,85 0,82 
E 0,17 0,27 0,36 0,19 0,32 
IN05 3,13 1,48 2,76 3,41 3,60 
 
                                                 
4
 NEUMAIEROVÁ, Inka; NEUMAIER, Ivan Index IN05 : Index IN05. In Evropské finanční systémy: 
Sborník příspěvků z mezinárodní vědecké konference. Brno: Masarykova univerzita v Brně, 2005. s. 143-
146. Dostupné z 
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Graf 2: Vývoj indexu IN05 (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Hodnoty IN05 přesně kopírují výsledky předchozího indexu, také pouze v roce 
2006 se společnost nachází v šedé zóně nevyhraněných výsledků, to způsobuje nízká 
hodnota EBITU proti dalším rokům. Ukazatel úrokového krytí je vždy konstantní 
z důvodu nevyužívání cizího kapitálu, z kterého je nutno platit nákladové úroky. Kladný 
vývoj způsobuje ukazatel ziskovosti, který je podílem EBITU s celkovými aktivy, a 
jeho velká váha při výpočtu. Podnik má tedy 92 % pravděpodobnost, že nezbankrotuje a 
95 % pravděpodobnost tvorby hodnoty.  
 
3.3.2 Analýza absolutních ukazatelů 
 Analýza absolutních ukazatelů porovnává změny položek účetních výkazů. 
 
3.3.2.1 Horizontální a vertikální analýza rozvahy 
 V této kapitole práce bude provedena horizontální a vertikální analýza rozvahy, 
z které vyplývá majetková a kapitálová struktura společnosti.  
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Tabulka 6: Horizontální analýza aktiv (zdroj: vlastní zpracování) 
2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 
Položka 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
AKTIVA 
CELKEM -3486 -21,0 2 730 20,8 -612 -3,9 9153 60,0 
Dlouhodobý 
majetek 0 0,0 705 136,1 31 2,5 563 44,9 
Dlouhodobý 
nehmot. Majetek -50 -40,7 -49 -67,1 -24 -100,0 246 x
5
 
Dlouhodobý 
hmotný majetek 50 12,7 754 169,4 55 4,6 317 25,3 
Oběžná aktiva -3503 -21,9 2 104 16,8 -900 -6,2 8614 62,7 
Zásoby 851 x -851 -100,0 3871 x 2035 52,6 
Krátkodobé 
pohledávky -5460 -45,9 -2 383 -37,0 -2349 -57,9 3520 206,0 
Krátkodobý 
finanční majetek 1106 26,8 5 338 101,9 -2422 -22,9 3059 37,5 
Časové rozlišení 17 27,4 -79 -100,0 257 x -24 -9,3 
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Graf 3: Vývoj hlavních položek aktiv (zdroj: vlastní zpracování) 
                                                 
5
 U políček označených „x“ byla hodnota v předchozím období nulová, a proto není procentní nárůst 
vyjádřen. 
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Graf 4: Vývoj jednotlivých položek oběžných aktiv (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 
 Vývoj sumy celkových aktiv nevykazuje stálost. Nejvýraznější změnou je 
zvýšení celkových aktiv v roce 2009, a to o 9 153 tis. Kč (60,0 %). Růst způsobuje 
především nárůst oběžných aktiv (62,7 %). 
 Dlouhodobý majetek za sledovaná období roste, největší meziroční růst je 
zaznamenán mezi roky 2006-2007, kdy hodnota vzrostla o 136,1 %, společnost koupila 
elektronické přístroje do laboratoří. Další větší růst vykazuje rok 2009, absolutně o 
44,9 %, kdy byly zakoupeny výrobní zařízení, konkrétně soustruhy a frézy. Dlouhodobý 
nehmotný majetek se v čase snižuje vlivem odepisování, v roce 2008 je odepsán zcela, 
proto je jeho hodnota nulová. V následujícím roce dochází k nákupu nového 
dlouhodobého nehmotného majetku (nákup poštovního serveru a programového 
vybavení laboratoří) a tím i k nárůstu o 246 tis. Kč. Dlouhodobý hmotný majetek 
zaznamenává každoroční přírůstek, nejvíce tomu tak je v roce 2007, kdy vzroste 
o necelých 170 % vlivem výše zmiňovaného nákupu přístrojů do laboratoří. 
 Oběžná aktiva se vyvíjela zhruba stejným způsobem jako aktiva celková, 
důvodem je jejich vysoký podíl na celkových aktivech. 
 Zajímavý je vývoj zásob, na konci let 2005 a 2007 společnost nevykazovala 
žádné skladované zásoby. Na konci těchto období nebyla evidována žádná větší 
zakázka, na kterou by firma nakupovala zásoby či měla rozpracovanou výrobu, zároveň 
dokončila a vyexpedovala rozpracované objednávky (materiál se objednává 
ke konkrétním zakázkám). Tedy hodnota zásob v těchto letech je zkreslena okamžitým 
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stavem k poslednímu dni účetního období. Poté zásoby rostly v závislosti na zvyšování 
výkonů podniku, v roce 2009 si společnost ponechávala i zásoby výrobků pro okamžité 
vyřízení kusových objednávek.  
 Krátkodobé pohledávky se v čase snižují, to ale neznamená úbytek zakázek. 
Vzhledem k růstu tržeb to spíše znamená zlepšení platební morálky odběratelů. Největší 
hodnotu vykazují krátkodobé pohledávky v roce 2005, kdy společnost ke konci 
účetního období dokončila větší zakázku, která ještě nebyla uhrazena, to koresponduje 
s nulovým stavem zásob v uvedeném roce. Nárůst zaznamenává pouze rok 2009, to 
značí přírůstek zakázek a tím zvýšenou výrobu. 
 Krátkodobý finanční majetek meziročně vzrůstá, pouze v roce 2008 se snižuje 
o 23 % v závislosti na snížení finančních prostředků na účtech. Největší nárůst vykazuje 
rok 2007, kdy se finanční prostředky na účtech a v pokladně dvojnásobně zvýšily. 
Nejmenší hodnotu vykazoval rok 2005, kdy společnost dokončila větší zakázku, která 
byla dodána ke konci účetního období, ale ještě nebyla zaplacena.   
 Časové rozlišení tvoří pouze malou část celkových aktiv, v roce 2008 se jeho 
hodnota zvýšila vlivem nákupu automobilu pomocí finančního leasingu. 
 
Tabulka 7: Horizontální analýza pasiv (zdroj: vlastní zpracování) 
 
2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 
Položka 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
PASIVA CELKEM  -3486 -21,0 2 730 20,8 -612 -3,9 9153 60,0 
Vlastní kapitál  209 2,7 3 298 41,8 -2457 -21,9 9323 106,7 
Základní kapitál  0 0,0 0 0,0 0 0,0 2900 2900,0 
Kapitálové fondy     0 0 0 0 0 0 3000 0 
Výsledek 
hospodaření min. let   6052 395,8 209 2,8 -4602 -59,1 894 28,0 
Výsledek 
hospodaření běž. 
účet. období 
-5843 -96,6 3 089 1478 2145 65,0 2529 46,5 
Cizí zdroje   -4494 -51,4 -581 -13,7 2840 77,5 -170 -2,6 
Krátkodobé závazky  -4494 -51,4 -581 -13,7 2840 77,5 -170 -2,6 
Časové rozlišení    799 436,6 13 1,3 -995 -100,0 0 x 
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Graf 5: Vývoj hlavních položek pasiv (zdroj: vlastní zpracování) 
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Graf 6: Vývoj jednotlivých položek vlastního kapitálu (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Hodnota celkových pasiv se nejvíce meziročně snížila v roce 2006 (o 21,0 %) 
vlivem snížení hospodářského výsledku. V dalším roce pasiva vzrostla o 20,8 % vlivem 
vysokého nárůstu zisku. Mezi roky 2007 a 2008 byla změna celkových pasiv minimální, 
v posledním roce nastalo prudké zvýšení o 60 %, společnost se transformovala na 
akciovou společnost a výrazně se zvýšil její základní kapitál.  
 Vlastní kapitál má rostoucí tendenci, pouze v roce 2008 se snížil o 21,9 % 
vlivem nerozděleného zisku minulých let, který se v tomto roce částečně rozdělil. 
Největší meziroční nárůst vykazuje rok 2009 (106,7 %), kdy se společnost 
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transformovala, největší podíl na tom nese skokové zvýšení základního kapitálu, a to 
o 2 900 %. U akciové společnosti jsou výrazně vyšší požadavky na hodnotu základního 
kapitálu. Zvýšení základního kapitálu proběhlo upsáním akcií, které byly ihned 
splaceny. V předchozích letech byla hodnota základního kapitálu konstantní. 
 Kapitálové fondy vznikly až v roce 2009, konkrétně se jednalo o ostatní 
kapitálové fondy – fond kulturních a sociálních potřeb pro zaměstnance. 
 V letech 2005 - 2007 zůstává výsledek hospodaření nerozdělen na účtu výsledku 
hospodaření z minulých let, v roce 2008 dochází ke snížení o 59,1 % v důsledku jeho 
částečného rozdělení. V posledním roce je část zisku z předchozích let opět rozdělena, 
ale i přesto meziročně vzrostl o 28 %. Z toho vyplývá snaha o zajištění stability 
společnosti.  
 Výsledek hospodaření běžného účetního období zaznamenal největší meziroční 
propad mezi roky 2005-2006 (96,55 %), v dalších letech se zisk zvyšoval. Propad zisku 
způsobilo stěhování výrobních dílen, realizovalo se méně výkonů, delší dobu trvalo 
zavedení výroby v nových prostorách 
 Mezi jediné cizí zdroje podniku patří krátkodobé závazky, podnik nevyužívá 
žádného bankovního úvěru či jiné výpomoci. Závazky z obchodních styků v čase 
klesají, to svědčí o zlepšení platební morálky podniku a snaze o dobré dodavatelsko-
odběratelské vztahy, v posledním sledovaném roce činí 2 515 tis. Kč.  Zvýšení 
celkových krátkodobých závazků v roce 2008 o 170 % způsobil růst závazků vůči státu. 
 Časové rozlišení společnost vykazovala pouze v letech 2005-2007. V roce 2007 
časové rozlišení výrazně narostlo o 436,6 %, vlivem většího přeúčtování výdajů příštích 
období, konkrétně nájemného, materiálu a cestovného. V dalším roce se situace 
opakovala. 
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Tabulka 8:  Vertikální analýza aktiv (zdroj: vlastní zpracování) 
2005 2006 2007 2008 2009 
 Položka v tis. 
 Kč v % v tis. Kč v % 
v tis. 
 Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
AKTIVA 
CELKEM 16 613 100,0 13 127 100,0 15 857 100,0 15 245 100,0 24 398 100,0 
Dlouhodobý 
majetek 518 3,1 518 3,9 1 223 7,7 1 254 8,2 1817 7,4 
DN majetek 123 0,7 73 0,6 24 0,2 0 0,0 246 1,0 
DH majetek 395 2,4 445 3,4 1 199 7,6 1 254 8,2 1 571 6,4 
Oběžná 
aktiva 16033 96,5 12 530 95,5 14 634 92,3 13 734 90,1 22 348 91,6 
Zásoby 0 0,0 851 6,5 0 0,0 3 871 25,4 5 906 24,2 
Krátkodobé 
pohledávky 11901 71,6 6 441 49,1 4 058 25,6 1 709 11,2 5 229 21,4 
Krátkodobý 
fin. majetek 4132 24,9 5 238 39,9 10 576 66,7 8 154 53,5 11 213 46,0 
Účty v 
bankách 4 046 24,4 5 100 38,9 10 023 63,2 7 861 51,6 10 538 43,2 
Časové 
rozlišení 62 0,4 79 0,6 0 0,0 257 1,7 233 1,0 
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Graf 7: Podíl jednotlivých položek aktiv na celkových aktivech v % (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Ačkoliv se jedná o výrobní společnost, z vertikální analýzy vyplývá, že se jedná 
o kapitálově lehkou společnost. To je způsobeno tím, že společnost nevlastní žádné 
pozemky ani budovy a podniká v pronajatých prostorech, a nevlastní mnoho 
dlouhodobého hmotného majetku. Dlouhodobá aktiva se na celkových podílí ve všech 
letech pouze do 9 %, zatímco oběžná aktiva se podílí více než 90 %.  
52 
 
 Podíl dlouhodobých aktiv k aktivům celkovým se v čase mírně zvyšuje, 
maximální hodnoty dosahuje v roce 2008 (8,2 %), hodnota může být způsobena 
přepočtem hospodářského roku. V dalším roce se mírně snižuje na 7,4 %. 
 V roce 2005 společnost vlastnila nejvíce krátkodobých pohledávek, většinu tvoří 
pohledávky z obchodních vztahů. To je způsobeno dokončením větší zakázky v závěru 
roku, která nebyla ještě uhrazena. V následujících letech se podíl pohledávek snižuje, 
není již tak zkreslen stavovou hodnotou a také jsou odběrateli dříve uhrazovány. Další 
významnou položkou aktiv v tomto roce je krátkodobý finanční majetek, který tvoří 
aktiva z 24,9 %. 
  V roce 2006 tvoří nejvíce aktiv stále krátkodobé pohledávky, ale výrazně se 
zvyšuje podíl krátkodobého finančního majetku (z 24,9 % na 39,9 %). V roce 2007 se 
jeho podíl opět zvyšuje na 66,7 %  a i když v dalších letech zaznamenal snížení, pořád 
se jeho podíl pohybuje okolo 50 % z celkových aktiv. Podnik má tedy velké množství 
finančních prostředků vázaných na účtech. Tyto prostředky jsou zde ponechány 
pro případ velké zakázky, kterou by bylo nutné materiálově zabezpečit. Podíl zásob je 
významný v letech 2008 a 2009, dosahuje 25 % z celkových aktiv. 
 
Tabulka 9: Vertikální analýza pasiv (zdroj: vlastní zpracování) 
2005 2006 2007 2008 2009 
Položka 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
PASIVA 
CELKEM  16 613 100,0 13 127 100,0 15 857 100,0 15 245 100,0 24 398 100,0 
Vlastní 
kapitál  7 691 46,3 7 900 60,2 11 198 70,6 8 741 57,3 18 064 74,0 
Základní 
kapitál  100 0,6 100 0,8 100 0,6 100 0,7 3 000 12,3 
Kapitálové 
fondy     0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 3 000 12,3 
VH min. let   1 529 9,2 7 581 57,8 7 790 49,1 3 188 20,9 4 082 16,7 
VH běž. 
účet. 
období 
6 052 36,4 209 1,6 3 298 20,8 5 443 35,7 7 972 32,7 
Cizí zdroje   8 739 52,6 4 245 32,3 3 664 23,1 6 504 42,7 6 334 26,0 
Krátkodobé 
závazky  8 739 52,6 4 245 32,3 3 664 23,1 6 504 42,7 6 334 26,0 
Časové 
rozlišení    183 1,1 982 7,5 995 6,3 0 0,0 0 0,0 
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Graf 8: Podíl jednotlivých položek pasiv na celkových pasivech v % (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Podíl vlastního kapitálu na celkových pasivech se v letech 2005-2007 zvyšuje, 
v roce 2006 to způsobuje zvýšení podílu nerozděleného zisku, v dalším roce zvýšením 
výsledku hospodaření běžného účetního období. V roce 2008 klesá podíl vlastního 
kapitálu na hodnotu 57,3 % vlivem částečného rozdělení hospodářského výsledku 
z minulých let. V posledním sledovaném roce dosahuje nejvyššího podílu následkem 
transformace, činí 74 %. Pro podnik je tedy typická snaha o nezávislost na cizím 
kapitálu. Ten samozřejmě nejde z kapitálové struktury zcela vyloučit, na konci období 
vždy zůstanou některé nezaplacené dodavatelské faktury či nevyplacené mzdy. 
 Podíl výsledku hospodaření minulých let se zvyšuje až na 49,1 % do roku 2008, 
kde dochází k jeho rozdělení a následnému vyplacení majitelům společnosti ve formě 
dividend. V roce 2009 tvoří 16,7 % celkových pasiv. 
 Výsledek hospodaření běžného období zaznamenal v roce 2006 velký propad, 
jeho podíl na pasivech klesl z 36,4 % na 1,6 %, v uvedeném roce došlo ke stěhování 
výrobních dílen, společnost proto provedla méně výkonů, delší dobu trvalo zavedení 
výroby v nových prostorách. V následujících letech se podíl zisku zvyšuje nad 30 % 
z celkových pasiv vlivem zvyšování produkce. 
 Vertikální analýza potvrzuje, že z cizího kapitálu podnik využívá pouze 
krátkodobých závazků. V období let 2005 - 2007 se závazky snižují z 52,6 % na 23,1 % 
z celkových pasiv, následně se zvyšují vlivem růstu krátkodobých závazků vůči státu a 
zaměstnancům. V posledním roce se hodnota vrací k nízkému podílu cizích zdrojů 
na 26,0 %. Vývoj způsobují hodnoty vlastního kapitálu, konkrétně nerozděleného zisku 
a zisku v běžném účetním období. 
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 Podíl časového rozlišení na celkových pasivech stojí za zmínku pouze v letech 
2006 a 2007, kdy se jeho hodnota pohybuje mezi 6-8 % z celkových pasiv. Zde bylo 
provedeno větší přeúčtování výdajů příštích období, konkrétně nájemného, materiálu a 
cestovného. 
 
3.3.2.2 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
 V následující tabulce je uvedena horizontální analýza výkazu zisku a ztráty. 
 
Tabulka 10: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty (zdroj: vlastní zpracování) 
2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 
Položka 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
Výkony   -7954 -27,24 8964 42,19 30600 101,28 33578 55,22 
Výkonová spotřeba     -1829 -9,86 3393 20,30 18608 92,54 3696 9,55 
Spotřeba mat. a 
energie -51 -0,61 2406 29,10 8654 81,07 -2571 -13,30 
Služby -1778 -17,39 987 11,68 9954 105,51 6267 32,32 
Přidaná hodnota       -6125 -57,47 5571 122,90 11993 118,70 29881 135,23 
Osobní náklady         1046 30,27 503 11,17 10534 210,47 26670 171,63 
Odpisy DHM a 
DNM 145 58,23 491 124,62 -171 -19,32 42 5,88 
Ostatní provozní 
výnosy -456 -31,47 -28 -2,82 -231 -23,94 -716 -97,55 
Ostatní provozní 
náklady 133 73,89 548 175,08 -744 -86,41 176 150,43 
Provozní VH -7909 -96,26 4000 1302,93 2122 49,27 2294 35,68 
VH za účetní 
období    -5843 -96,55 3089 1265,50 2145 65,04 2529 46,46 
 
 U výkonů dochází v roce 2006 k výraznému meziročnímu snížení o 27,24 %, 
došlo ke stěhování výrobních dílen. Poté je nastaven trend zvyšování výkonů, v roce 
2008 vzrostly výkony dokonce o 101,28 %. Společnost v tomto roce vyhrála dvě velká 
výběrová řízení společnosti ČEZ Logistika, s.r.o. Stejný vývoj zaznamenává i výkonová 
spotřeba, největší nárůst je mezi roky 2007-2008, konkrétně o 92,54 %.  Výkony tedy  
v tomto roce vzrostly více než výkonová spotřeba a to kladně působí na provozní 
výsledek hospodaření. V roce 2009 se situace opakuje, a zatímco výkony vzrostly 
o 55,22 %, výkonová spotřeba pouze o 9,55 %. Nízký nárůst výkonové spotřeby byl 
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způsoben získáním množstevní slevy na nakupovaný materiál a také nákupem nových 
výrobních strojů, které jej efektivněji zpracovaly. 
 Pozitivně lze hodnotit vývoj přidané hodnoty, kdy v roce 2006 klesla o 57,47 %, 
v dalších letech se neustále zvyšuje o více než 100 %.  Osobní náklady se stále zvyšují, 
to je částečně způsobeno nárůstem počtu zaměstnanců a každoročním zvýšením jejich 
mezd. Důvodem výrazného zvýšení osobních nákladů především v letech 2008 a 2009 
byly také autorské odměny z patentů a užitných či průmyslových vzorů, které získali 
vývojoví zaměstnanci z tržeb z prodaných výrobků. 
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Graf 9: Vývoj výkonů, výkonové spotřeby a osobních nákladů v % (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Z předchozího grafu je patrné, že zatímco výkony i výkonová spotřeba roce 
2006 poklesly, osobní náklady zaznamenaly výrazné zvýšení. Zaměstnanci výroby 
v tomto roce nepracovali pouze na zakázkách, ale stěhovali výrobní dílny. V dalších 
letech se osobní náklady zvyšovaly rychlejším tempem než výkony.  
 Zajímavý je vývoj provozního výsledku hospodaření a s ním souvisejícího 
výsledku hospodaření za účetní období. Společnost nevykazuje vysoký finanční či 
mimořádný výsledek hospodaření, a proto se tyto dvě položky mění proporcionálně. 
Výrazná změna u provozního výsledku hospodaření nastává v roce 2006, kdy klesne 
o necelých 97 %. Příčinou tohoto stavu je snížení výkonů (27,24%) při výrazně nižším 
snížení výkonové spotřeby (9,86 %) a nepříznivém zvýšení osobních nákladů 
(30,27 %). Jak již bylo uvedeno, došlo k přesunu výrobních dílen. V následujícím roce 
se situace výrazně zlepšuje, nárůst o 1 300 % je tedy zcela na místě. Poté se provozní 
výsledek hospodaření zvyšuje s přibývajícími výkony v řádu desítek procent. 
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3.3.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
 V této kapitole bude provedena analýza rozdílových ukazatelů neboli fondů 
finančních prostředků.  
 
Tabulka 11: Rozdílové ukazatele v tis. Kč (zdroj: vlastní zpracování) 
 2005 2006 2007 2008 2009 
ČPK 7 294 8 285 10 970 7 230 16 014 
ČPP -4 607 993 6 912 1 650 4 879 
ČPM 7 294 7 434 10 970 3 359 10 108 
 
3.3.3.1 Čistý pracovní kapitál 
 Čistý pracovní kapitál, který lze chápat jako finanční rezervu v případě 
nenadálých výdajů, lze hodnotit pozitivně. V roce 2008 jeho hodnota poklesla, stále ale 
dosahuje vysoké úrovně. Hodnota roku 2008 může být ovlivněna přepočtem 
hospodářského roku. Není nutné čistý pracovní kapitál nadále navyšovat, podnik má 
dost finančních prostředků pro financování běžného chodu společnosti, což předpovídá, 
že nebude mít problémy s likviditou. Nejvyšších hodnot dosahuje podnik v roce 2009, 
kdy výrazně vzrostla oběžná aktiva při nepatrně zvýšených krátkodobých závazcích. 
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Graf 10: Vývoj čistého pracovního kapitálu (zdroj: vlastní zpracování) 
 
3.3.3.2  Čisté pohotové prostředky 
 Čisté pohotové prostředky vyjadřují lépe likviditu společnosti než předchozí 
ukazatel, pro výpočet se využívá pouze krátkodobý finanční majetek, který má 
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společnosti ihned k dispozici. Z uvedených výsledků lze usuzovat, že společnost může 
mít problémy v této oblasti pouze v roce 2005, v dalších letech je hodnota ukazatele 
kladná. Při porovnání s čistým pracovním kapitálem je patrné, že v tomto roce 
společnost váže větší množství prostředků v pohledávkách, v dalších letech také 
v zásobách. Nejlepší výsledky dosahuje ukazatel v roce 2007, kdy dvojnásobně narostl 
krátkodobý finanční majetek při mírném poklesu krátkodobých závazků. Výsledky 
roku 2008 mohou být opět ovlivněny přepočtem z hospodářského roku. Z vývoje 
ukazatele je patrné, že společnost vlastní množství finančních prostředků, ale v čase 
jejich potřeba výrazně kolísá. 
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Graf 11: Vývoj čistých pohotových prostředků (zdroj: vlastní zpracování) 
 
3.3.3.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
 Čistý peněžní majetek je v letech 2005 a 2007 totožný s čistým pracovním 
kapitálem, protože v těchto letech společnost nevykazuje žádné zásoby. Nejmenší 
hodnoty dosahuje v roce 2008, to je způsobeno nákupem zásob a výrazným zvýšením 
krátkodobých závazků, částečně to způsobuje i přepočet z hospodářského roku. 
Při porovnání s předchozím ukazatelem lze opět vidět, že společnost váže velké 
množství peněz v pohledávkách. 
 
58 
 
0
2 000
4 000
6 000
8 000
10 000
12 000
Ho
dn
o
ta
 
v
 
tis
.
 
Kč
2005 2006 2007 2008 2009
Rok 
Čistý peněžní majetek
ČPM
 
Graf 12: Vývoj čistého peněžního majetku (zdroj: vlastní zpracování) 
 
3.3.4 Analýza poměrových ukazatelů 
 V této kapitole budou vyčísleny a analyzovány jednotlivé poměrové ukazatele. 
Jejich oblíbenost vychází z možnosti získat rychlý přehled o základních finančních 
charakteristikách podniku. 
 
3.3.4.1 Analýza rentability 
 Ukazatele rentability hodnotí hospodaření a výkonnost podniku, jejich 
oblíbenost vychází z jednoduchosti jejich výpočtu. 
 
Tabulka 12: Rentabilita (zdroj: vlastní zpracování) 
2005 2006 2007 2008 2009 
  
  podnik odvětví podnik odvětví podnik odvětví podnik odvětví podnik odvětví 
ROA 36,43 9,46 1,59 8,52 20,80 5,57 35,70 -4,05 32,67 -9,23 
ROE 78,69 12,90 2,65 12,83 29,45 7,13 62,27 -25,53 44,00 -90,64 
ROCE 78,69 13,73 2,65 13,26 29,45 8,38 62,27 -19,43 44,00 -80,01 
ROS 20,72 3,90 1,02 3,65 10,67 0,71 8,96 -1,95 8,44 -3,64 
 
Rentabilitu celkových vložených aktiv (ROA) lze hodnotit kladně, její hodnoty se 
nachází výrazně nad hodnotami v odvětví. Pouze v roce 2006 ukazatel rapidně poklesl 
vlivem propadu výsledku hospodaření. V roce 2008 a 2009 odvětví silně zasáhla 
ekonomická krize, sledovaný podnik ale větší ekonomické problémy nevykazoval. Pro 
výpočet je užit výsledek hospodaření po zdanění neboli EAT. 
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Graf 13: Porovnání rentability celkových vložených aktiv s oborovým průměrem 
(zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) vyjadřuje celkovou výnosnost vlastních 
zdrojů. Ukazatel značí, kolik haléřů čistého zisku připadá na jednu korunu investovanou 
akcionářem. Nejhorší výsledky společnost vykazuje v roce 2006 vlivem snížení 
výsledku hospodaření, v ostatních letech jsou hodnoty ukazatele vždy nad oborovými 
průměry. V letech 2008 a 2009 zaznamenává odvětví zápornou rentabilitu, to je 
způsobeno záporným výsledkem hospodaření v době ekonomické krize. Naproti tomu 
sledovaný podnik vykazuje nárůst rentability. Zde se projevuje schopnost obstát na trhu 
se specializovanými produkty. Na výpočet je užit výsledek hospodaření po zdanění 
neboli EAT. 
 Při porovnání hodnot ukazatelů ROA a ROE je patrné, že rentabilita vlastního 
kapitálu vykazuje vyšší hodnoty. To znamená, že vznikla kladná finanční páka, která 
poukazuje na možnost zvýšení rentability vlastního kapitálu využitím cizího kapitálu.  
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Graf 14: Porovnání rentability vlastního kapitálu s oborovým průměrem  
(zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Rentabilita tržeb vyjadřuje, kolik haléřů dokáže podnik vyprodukovat 
na jedné koruně tržeb. Z výsledků je patrné, že podnik si vede lépe než oborový průměr, 
v letech ekonomické krize své výsledky udržuje na velmi vysoké úrovni. Opět pouze 
rok 2006 zaznamenává velký propad ukazatele. 
 
-5
0
5
10
15
20
25
2005 2006 2007 2008 2009
Rok
Rentabilita tržeb
podnik
odvětví
 
Graf 15: Porovnání rentability tržeb s oborovým průměrem (zdroj: vlastní zpracování) 
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3.3.4.2 Analýza likvidity 
 Analýza ukazatelů likvidity se zaměřuje na schopnost podniku dostát svým 
závazkům. V následující tabulce jsou uvedeny hodnoty jednotlivých úrovní likvidity. 
 
Tabulka 13: Ukazatele likvidity (zdroj:vlastní zpracování) 
Ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009 Doporučené hodnoty 
Okamžitá (L1) 0,47 1,23 2,89 1,25 1,77 0,2 – 1,1 
Pohotová (L2) 1,83 2,75 3,99 1,52 2,60 1 – 1,5 
Běžná (L3) 1,83 2,95 3,99 2,11 3,53 1,5 – 2,5 
 
 Z výsledků je jasně patrné, že společnost nemá problém dostát svým splatným 
závazkům v žádném z uvedených let, tedy že je vysoce solventní. Výsledky 
korespondují s rozdílovými ukazateli, potřeba finančních prostředků v čase výrazně 
kolísá.  
 Z vysokých hodnot okamžité likvidity může vyplývat, že dochází ke špatnému 
hospodaření s kapitálem, zejména v roce 2007. Vyšší hodnoty okamžité likvidity 
znamenají zpravidla velké množství finančních prostředků na účtech či v hotovosti 
v pokladně, které přináší malý výnos. Společnost využívá jak běžné účty, tak účty 
spořící, které přináší sice vyšší výnos než ty běžné, ale i přesto je tento výnos poměrně 
nízký. 
 Hodnota pohotové likvidity, která se rovná jedné znamená, že podnik je schopen 
uhradit své závazky, aniž by musel prodat své zásoby. Ve sledovaném podniku se 
hodnota ukazatele nachází ve všech letech nad doporučenými hodnotami, tedy podnik 
vykazuje málo zásob. To koresponduje se zásobovací politikou společnosti, kdy se 
materiál objednává pouze ke konkrétním zakázkám a zásoby hotových výrobků se 
ponechávají až v posledních letech. 
 Z běžné likvidity se určuje, kolikrát oběžná aktiva pokrývají krátkodobé 
závazky. Příliš vysoké hodnoty ukazatele ukazuje na neefektivní využití krátkodobých 
prostředků. V letech 2006, 2007 a 2009 oběžná aktiva pokrývají krátkodobé závazky, 
které tvoří celé cizí zdroje podniku, více než je třeba. To předznamenává možnost 
změnit majetkovou strukturu pro lepší využití majetku. 
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Graf 16: Vývoj ukazatelů likvidity (zdroj: vlastní zpracování) 
  
3.3.4.3 Analýza zadluženosti 
 Ukazatele zadluženosti poměřují rozsah, v jakém podnik využívá ke svému 
financování vlastní a cizí kapitál.  
 
Tabulka 14: Ukazatele zadluženosti (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009 Doporučené 
 hodnoty 
Celková zadluženost 0,53 0,32 0,23 0,43 0,26 0,5 
Koeficient 
samofinancování 0,46 0,60 0,71 0,57 0,74 0,5 
Úrokové krytí x x x x x 3 – 6 
Dlouhodobá zadluženost x x x x x - 
Krátkodobá zadluženost 0,53 0,32 0,23 0,43 0,26 - 
 
 Celková zadluženost vykazuje klesající trend, výjimku tvoří pouze rok 2008, ta 
je částečně způsobena snížením celkových aktiv a částečně růstem cizích zdrojů. 
Celková zadluženost dosahuje doporučených hodnot pouze v roce 2005, v dalších letech 
je výrazně nižší. Z toho lze jen potvrdil trend snižování nezávislosti na cizích zdrojích. 
Nižší hodnoty ukazatele než jsou doporučeného hodnoty lze hodnotit kladně, společnost 
tak snižuje riziko neschopnosti splácet své závazky a z toho plynoucí finanční 
nestability, zároveň se tak ale připravuje o možnost zvýšit celkovou rentabilitu 
z kladného působení finanční páky. Použití cizího kapitálu zvyšuje rentabilitu vlastního 
kapitálu, protože cizí kapitál bývá levnější než kapitál vlastní (vlastníci nesou větší 
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riziko, a proto za něj vyžadují větší výnos). Dále při použití cizího kapitálu vzniká 
tzv. daňový štít, tedy úroky z něj placené zvyšují náklady, čímž se sníží výsledek 
hospodaření a z něj placená daň z příjmů. 
 Koeficient samofinancování se vyvíjí v závislosti na celkové zadluženosti, které 
je doplňkovým ukazatelem. 
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Graf 17: Ukazatele zadluženosti (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Vzhledem k tomu, že společnost nevyužívá žádného bankovního úvěru či 
výpomoci, nevykazuje nákladové úroky, a proto ukazatel úrokového krytí nelze vyčíslit. 
 Další ukazatel, který nelze vyčíslit, je dlouhodobá zadluženost. Společnost 
využívá z cizích zdrojů pouze krátkodobé závazky. Z tohoto důvodu se hodnota 
krátkodobé zadluženosti rovná hodnotě ukazatele celkové zadluženosti. Tato situace je 
pro podnik výhodná, krátkodobý cizí kapitál nese obvykle menší riziko a vyžaduje nižší 
placené úroky než dlouhodobý cizí kapitál. Nevýhodou je, že jeho použití zvyšuje riziko 
platební neschopnosti, z ukazatelů likvidity lze ale usuzovat, že tyto problémy 
v podniku nehrozí. 
 Celkově ukazatele zadluženosti značí vysokou finanční nezávislost podniku a 
pro podnik by v budoucnu neměl být problém získat dodatečný cizí kapitál.  
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3.3.4.4 Analýza aktivity 
 Ukazatele aktivity měří, jak podnik hospodaří se svými aktivy. V následující 
tabulce jsou vyjádřeny jejich hodnoty. 
 
Tabulka 15: Ukazatele aktivity (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009 
Obrat celkových aktiv 1,76 1,55 1,95 3,99 3,87 
Obrat stálých aktiv 56,38 39,38 25,27 48,46 51,98 
Doba obratu zásob (dny) 0,00 15,02 0,00 22,93 22,51 
Doba obratu pohledávek 
(dny) 146,49 92,85 30,86 8,87 15,12 
Doba obratu závazků (dny) 59,36 55,33 37,01 16,82 9,59 
 
Tabulka 16: Oborové průměry vybraných ukazatelů aktivity  
(zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009 
Obrat celkových aktiv 1,46 1,54 2,70 3,20 2,89 
Obrat stálých aktiv 3,28 3,72 9,51 9,26 9,10 
Doba obratu zásob 47,74 51,15 28,16 23,61 22,21 
 
 Ukazatel obratu celkových aktiv měří využití veškerých aktiv. Při srovnání 
s oborovými hodnotami lze říci, že společnost využívá svá aktiva podobnou měrou jako 
její konkurenti. V letech 2008 a 2009 podnik využívá svá aktiva dokonce více než 
podniky v odvětví, protože bylo v těchto letech silně zasaženo ekonomickou krizí. 
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Graf 18: Porovnání obratu celkových aktiv s oborovým průměrem (zdroj: vlastní zpracování) 
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 Ukazatel obratu stálých aktiv měří využití pouze stálých aktiv. Hodnoty 
ukazatele jsou na vysoké úrovni, především při porovnání s oborovými průměry. To je 
způsobeno nezvykle nízkým zastoupením stálých aktiv v majetkové struktuře. Ačkoliv 
se jedná o výrobní podnik, je kapitálově lehký, tedy výrazně převyšují oběžná aktiva. 
Vysoké hodnoty ukazatele mohou předznamenávat budoucí nesnáze ve výrobních 
možnostech společnosti, při nedostatku stálých aktiv, především výrobních zařízení, se 
může stát, že podnik bude muset odříkat zakázky z nedostatku výrobních kapacit.  
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Graf 19: Porovnání obratu stálých aktiv s oborovým průměrem (zdroj: vlastní zpracování) 
 
  Doba obratu zásob se v čase nepatrně zvyšuje, v roce 2009 činí necelých 23 dní, 
společnost začala používat strategii uskladnění zásob hotových výrobků pro případ 
kusové zakázky. Hodnoty vyjadřují, že společnost neváže zbytečné zásoby na skladech. 
V letech 2005 a 2007 jsou hodnoty ukazatele zkresleny momentálním stavem zásob 
v rozvaze.  Z předchozího grafu je jasně vidět, že v letech 2008 a 2009 podnik váže své 
zásoby stejnou dobu, jakou vykazují podniky v odvětví. 
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Graf 20: Porovnání doby obratu zásob s oborovým průměrem (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Doba obratu pohledávek vyjadřuje, kolik dnů podnik čeká na úhradu svých 
splatných pohledávek. Z výpočtu vyplývá, že podnik má se svými odběrateli dobré 
obchodní vztahy, ukazatel se ve sledovaných období výrazně snižuje. Toto snižování je 
způsobeno změnou odběratelů, společnost se více zaměřila na výběrová řízení 
distributorů elektrické energie. Nejnižší hodnotu vykazuje rok 2008 (necelých 9 dní), 
v roce 2009 se mírně zvyšuje na necelých 16 dní. Hodnoty ukazatele jsou hodnoceny 
velice pozitivně a majetek podniku není vázán dlouhou dobu v pohledávkách. Tím se 
zrychluje provozní cyklus podniku.  
 Doba obratu závazků určuje počet dnů do zaplacení faktur dodavatelům. Podnik 
ve sledovaných letech dobu odkladu proplacení faktur snižuje, a to z necelých 60 dní na 
10. Snaží se tedy být svým obchodním partnerům spolehlivým partnerem. Doba 
splatnosti dodavatelských faktur činí od 14 do 60 dní. Lze tedy říci, že společnost plně 
nevyužívá poskytnutého dodavatelského úvěru. Pokud dobu obratu závazků porovnáme 
s dobou obratu pohledávek, je patrné, že do roku 2007 podnik poskytuje větší obchodní 
úvěr, než sama využívá, poté jsou hodnoty na podobné úrovni. 
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Graf 21: Porovnání doby obratu pohledávek a závazků z obchodního styku  
(zdroj: vlastní zpracování) 
 
3.3.4.5 Provozní ukazatele 
 Následující tabulka obsahuje hodnoty jednotlivých provozních ukazatelů. 
 
Tabulka 17: Provozní ukazatele (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009 
Mzdová produktivita 3,08 1,01 2,02 1,42 1,23 
Produktivita z přidané 
hodnoty 819,85 238,58 481,14 818,41 1676,71 
Nákladovost výnosů 0,80 0,99 0,89 0,59 0,92 
Materiálová náročnost 
výnosů 0,27 0,37 0,34 0,31 0,18 
 
 Mzdová produktivita podniku nevykazuje stálý trend, v posledních letech se 
snižuje, tedy snižují se výnosy, které připadají na jednu korunu vyplacených mezd, což 
je hodnoceno velmi negativně. V analyzovaném podniku mzdy v čase rostou, výsledek 
ukazatele ale způsobují také autorské odměny, které podnik ze zákona musí vyplatit 
svým zaměstnancům jako autorům patentů  a užitných či průmyslových vzorů. 
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Graf 22: Mzdová produktivita (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Produktivita z přidané hodnoty by měla v čase vykazovat rostoucí tendenci. Ve 
sledovaném podniku skutečně dochází k jejímu výraznému nárůstu i přes každoroční 
nárůst počtu zaměstnanců. 
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Graf 23: Produktivita z přidané hodnoty (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 Nákladovost výnosů vyjadřuje zatížení výnosů celkovými náklady, hodnota by 
opět měla v čase klesat. Sledovaný podnik nevykazuje stálé tendence. Nejvyšší úrovně 
dosahuje v roce 2006, to mělo za následek již dříve zmiňovaný propad výsledku 
hospodaření, v roce 2008 klesá až k hodnotě 0,59. To způsobil nákup nových výrobních 
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strojů a s tím spojené snížení spotřeby materiálu a ostatních provozních nákladů. 
V posledním roce zatěžují náklady výnosy 92 %. 
 Materiálová náročnost výnosů se vyvíjí pro podnik příznivěji, nejvyšší hodnoty 
dosahuje také v roce 2006, v dalších letech se snižuje vlivem nových technologií ve 
výrobě a nových výrobních postupů. To je pro podnik dobrým znamením. 
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Graf 24: Nákladovost a materiálová náročnost výnosů (zdroj: vlastní zpracování) 
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3.3.5 Shrnutí finanční analýzy 
 Altmanův index finančního zdraví lze za sledovaná období hodnotit pozitivně, 
pouze v roce 2006 se společnost nachází v šedé zóně nevyhraněných výsledků. Kladný 
vývoj indexu způsobuje především ukazatel aktivity. 
 Index IN05 se vyvíjí stejným způsobem jako index předcházející, kladný vývoj 
způsobuje především ukazatel ziskovosti. Propad indexů v roce 2006 je zapříčiněn 
změnami v podniku (stěhování výrobních dílen), které měly za následek snížení jeho 
výkonů a následné výrazné snížení zisku v tomto období. 
 Z analýzy absolutních ukazatelů vyplývá, že se jedná o kapitálově lehkou 
společnost s velkou mírou nezávislosti na cizím kapitálu, z cizích zdrojů podnik 
vykazuje pouze krátkodobé závazky. Dlouhodobá aktiva se na těch celkových podílí 
ve sledovaných letech pouze do 9 %, zatímco oběžná aktiva se podílí více než 90 %. 
Oběžná aktiva obsahují nejdříve velké množství pohledávek z obchodních vztahů, poté 
se jejich podíl zmenšuje a v oběžných aktivech převažuje krátkodobý finanční majetek.  
 Cizí zdroje převyšují vlastní kapitál pouze v roce 2005, poté je nastolen trend 
zvyšující se finanční nezávislosti společnosti. Ten je způsoben zejména vysokým 
podílem nerozděleného zisku a zisku běžného účetního období. Základní kapitál má 
v čase konstantní hodnotu, v roce 2009 následuje jeho skokové zvýšení vlivem 
transformace společnosti.  
 Pozitivně hodnocený je v čase se zvyšující zisk, pouze v roce 2006 jeho hodnota 
výrazně propadla. Propad byl způsoben přestěhováním výrobních dílen a následné 
zavádění výroby v nových prostorách, které mělo za následek snížení výkonů 
při zvýšených osobních nákladech.  
 Z analýzy rozdílových ukazatelů bylo zjištěno, že hodnota čistého pracovního 
kapitálu je na dostatečně velké úrovni, podnik tedy vlastní dostatečnou rezervu 
na financování jeho běžného chodu. Ukazatel čistých pohotových prostředků poukázal 
na skutečnost, že potřeba finančních prostředků v čase značně kolísá, a také že 
společnost váže větší množství finančních prostředků v pohledávkách z obchodních 
vztahů. 
 Z ukazatelů rentability vyplynula výborná pozice společnosti v kontextu odvětví. 
Hodnoty ukazatelů rentability se nachází vysoko nad oborovým průměrem, v době 
ekonomické krize, kdy odvětví zažilo obrovský propad ziskovosti, se společnosti v této 
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oblasti vedlo nadmíru uspokojivě. Ukazatele rentability ovlivňuje skutečnost, že 
společnost získala několik velkých zakázek, které výrazně zvedly její tržby. Nejnižší 
hodnoty vykazuje rok 2006 vlivem stěhování výrobních dílen, kdy hodnoty ukazatele 
klesly pod oborové průměry. Podniku vznikla i kladná finanční páka, tedy využití cizího 
kapitálu by ještě zvýšilo rentabilitu vlastního kapitálu. 
 Analýza likvidity poukazuje na skutečnost, že podnik je vysoce solventní, nemá 
problém dostát svým splatným závazkům v žádném ze sledovaných let, spíše vlastní 
větší množství peněžních prostředků, které jí nesou zanedbatelný úrok. Dále poukazuje 
na malé množství skladovaných zásob, situace se mění v roce 2008 a 2009, kdy 
společnost mění zásobovací politiku. 
 Z analýzy zadluženosti vyplývá, že podnik by neměl mít problémy při získávání 
dodatečného cizího kapitálu. Kladně lze hodnotit vývoj celkové zadluženosti a v čase se 
zvyšujícím koeficientem samofinancování. Podnik je tedy výrazně finančně stabilní a 
nezávislý vzhledem k cizím zdrojům. 
 Obrat celkových aktiv lze hodnotit pozitivně, podnik využívá svá aktiva 
podobně případně ještě více než její konkurenti. Nárůst využití aktiv je zaznamenán 
zejména v letech 2008 a 2009, kdy na odvětví působila ekonomická krize, ale 
společnost získala velké zakázky.  
 Hodnoty obratu stálých aktiv jsou proti odvětví na vysoké úrovní, to značí 
nedostatek dlouhodobého majetku. Tyto výsledky mohou předznamenávat budoucí 
nedostatek výrobních kapacit podniku. 
 Hodnocení doby obratu zásob je zkresleno okamžitým stavem rozvahy, v letech 
2005 a 2007 se ukazatel rovnal nule. Z hodnot, které lze interpretovat, je patrné, že 
společnost váže zásoby srovnatelnou dobu jako se tomu děje v odvětví.  
 Z doby obratu pohledávek je patrné, že se společnost začala v posledních letech 
zaměřovat na výběrová řízení u velkých distributorů elektrické energie, které lze 
hodnotit jako solidní obchodní partnery. Doba obratu pohledávek se výrazně snížila, 
v současné době činí necelých 16 dnů, což je o něco málo více než je standardní doba 
splatnosti faktur. To lze v objemu zakázek, které společnost získává, hodnotit velice 
pozitivně. Doba obratu závazků vykazuje také klesající trend, společnost nevyužívá 
poskytnutých dodavatelských úvěrů a je znatelná její snaha o nadstandardní 
dodavatelsko-odběratelské vztahy. 
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 Z provozních ukazatelů je negativně hodnocena mzdová produktivita, v čase se 
vyvíjí opačným trendem, než je doporučeno. Na tomto stavu se podílí z velké části 
autorské poplatky z patentů a užitných či průmyslových vzorů, ty získávají vývojoví 
zaměstnanci při nalezení technických řešení, která jsou nová, přesahují rámec pouhé 
odborné dovednosti a jsou průmyslově využitelná, nebo z nových vynálezů. 
Produktivita z přidané hodnoty je hodnocena lépe, i přes zvyšování počtu zaměstnanců 
se v čase zvyšuje. Nákladovost výnosů dosahuje nejhorších hodnot v roce 2006, to 
koresponduje se situací v podniku, kdy se stěhovala výroba, tudíž se méně vyrábělo, ale 
například u osobních nákladů došlo k nárůstu. Pozitivně je hodnocen i vývoj ukazatele 
materiálové náročnosti výnosů, ten se v čase snižuje vlivem nově používaných 
technologií a výrobních postupů. 
  Při komplexním posouzení současné finančně ekonomické situace společnosti 
lze hodnotit její úroveň jako velmi uspokojivou. 
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4 Návrhy na zlepšení současné situace 
 Z předchozí finanční analýzy byly zjištěny problematické oblasti v hospodaření 
společnosti, zejména se jedná o vlastnictví velkého množství likvidních prostředků, 
které nesou zanedbatelný výnos, velký podíl pohledávek z obchodních vztahů, vysoký 
obrat stálých aktiv. V této kapitole budou navrhnuty opatření ke zlepšení stávající 
situace. 
 
4.1 Investování prostředků 
 Společnost vlastní velké množství finančních prostředků v nejlikvidnější formě, 
tedy v hotovosti a zejména uložené na účtech. Společnost využívá jak účty běžné tak 
spořící. Z hlediska zhodnocení vložných prostředků není ale ani jeden z typů účtu 
dostatečně efektivní, možnost dostupnosti vkladu snižuje jejich výnosnost. Vzhledem 
ke značně kolísavé potřebě finanční prostředků navrhuji část prostředků investovat 
do krátkodobých investičních nástrojů s dobou splatnosti od 3 do 6 měsíců. 
 Velikost finančních prostředků, které je možné investovat, se určí dle výpočtů 
ukazatelů likvidity. Z údajů rozvahy roku 2009 bylo zjištěno, že maximální částka, 
kterou společnost může na investice uvolnit, aniž by se vyskytly problémy v oblasti její 
likvidity, činí 9 946 tis. Kč. Při tomto snížení peněžních prostředků se rovná hodnota 
okamžité likvidity spodní hranici doporučených hodnot. 
 Jednou z možností, jak naložit s volnými finančními prostředky, je jejich uložení 
na termínovaný vklad s dobou vkladu tři nebo šest měsíců. V následující tabulce jsou 
shrnuty základní produkty tohoto typu, které nabízejí největší bankovní instituce. 
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Tabulka 18: Přehled termínovaných jednorázových vkladů největších českých bank (zdroj: vlastní zpracování) 
Úroková sazba p. a. 
Banka Název produktu Minimální 
výše vkladu 
Nutnost 
vedení 
běžného účtu 
splatnost 
3 měsíců 
splatnost 
6 měsíců 
Předčasný 
výběr Další informace 
Česká 
spořitelna 
Termínovaný vklad 
s individuální 
úrokovou sazbou 
5 mil. Kč ano individuální individuální - 
Úroková sazba stanovena dle 
aktuální situace 
na mezibankovním peněžním 
trhu. Bezplatné založení a 
vedení účtu. 
Komerční 
banka 
Termínovaný účet 
 
5 tis. Kč ne 0,40 0,60 ano / 250 Kč 
Bezplatné založení, vedení 
i zrušení účtu. Při vedení 
běžného účtu, navíc úroková 
bonifikace 0,2 % ročně. 
ČSOB 
Termínovaný vklad 
pro podnikatele 
 
5 tis. Kč ne 0,45 0,70 
ano / 0,75 % 
z vybírané 
částky 
Bezplatné založení a vedení 
účtu včetně výpisu. 
Poštovní 
spořitelna 
PS Termínovaný 
vklad na dobu 
určitou 
5 tis. Kč ne 0,60 0,70 
ano / 1% 
z vybírané 
částky 
Bezplatné založení a vedení 
účtu. 
Raiffeisen 
bank Termínový vklad 
není 
stanovena ne 0,40 0,60 
ano / 2 % 
z vybírané 
částky, min. 
1 000 Kč 
Bezplatné založení, vedení, 
veškeré hotovostní i 
bezhotovostní vklady, výběry 
a výpisy. Termínový vklad 
do hodnoty 5 mil. Kč. 
UniCredit 
Bank 
Termínový 
jednorázový vklad 30 tis. Kč ano 0,50 1,10 
ano / 0,5 % 
z vybírané 
částky 
Bezplatné založení a vedení 
účtu. Termínový vklad do 
hodnoty 5 mil. Kč. 
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 Společnost má zřízený běžný účet u Komerční banky. Proto by bylo výhodné 
zřídit si zde i termínovaný účet, jeho zřízení u jiné instituce by přineslo nežádoucí 
administrativní zátěž. Komerční banka navíc nabízí svým klientům tento produkt se 
zvýhodněnou úrokovou sazbou. Ta by v případě šestiměsíčního vkladu činila 
0,80 % p. a. Celková vyplacená částka po šesti měsících by činila 9 979 tis. Kč. Proto 
navrhuji finanční prostředky uložit u Komerční banky. 
 
Tabulka 19: Výnosy z termínovaného vkladu Komerční banky (zdroj: 15) 
Vklad 
(Kč) 
Úroková sazba  
(% p. a.) 
Vyplacený úrok 
(Kč) 
Daň z úroků 
(Kč) 
Vyplacená částka 
(Kč) 
9 946 000 0,80 39 239 5 886 9 979 353 
 
 K dalším možnostem zhodnocení finančních prostředků patří nákup 
krátkodobých cenných papírů. Státní pokladniční poukázky nejsou v tomto případě 
vhodné vzhledem k nominální hodnotě pokladniční poukázky (1 mil. Kč). 
Při stanovených parametrech (doba investice do 6 měsíců, investice ve výši 
9 946 tis. Kč) je vhodný nákup směnek prostřednictvím bankovního institutu.  
Výhody: 
• vysoká či akceptovatelná bezpečnost investice,  
• možnost výběru směnek dle emitentů, 
• vysoká likvidita investovaných prostředků,  
• úschova směnek v bance, 
• výběr doby splatnosti, 
• poradenství a konzultace ze strany banky. 
Nevýhody: 
• kreditní riziko emitenta nese investor, 
• bankovní poplatky, poplatky za zprostředkování, 
• datum emise směnek určuje emitent, 
• obvykle je dán minimální objem směnek. 
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4.2 Návrh skonta  
 Doba obratu pohledávek činí sice pouze necelých 16 dní, ale vzhledem 
k velikosti jednotlivých zakázek podnik vykazuje ve své majetkové struktuře velký 
podíl pohledávek z obchodních vztahů. Pro snížení podílu pohledávek z obchodních 
vztahů může společnost pro své odběratele zavést skonto, tedy poskytnutí slevy 
při dřívějším zaplacení faktury. Dalším nástrojem pro snížení podílu pohledávek může 
být zavedení factoringu. Ten představuje prodej krátkodobých pohledávek před dobou 
jejich splatnosti specializované factoringové společnosti. Nynější obchodní politika 
společnosti směřuje k upevňování svých dodavatelsko-odběratelských vztahů, je patrná 
snaha vybudovat a udržet si postavení solidního obchodního partnera. Zavedení 
factoringu by mohlo negativně působit na vztahy s odběrateli. Někteří odběratelé 
nemusí souhlasit se změnou osoby věřitele a s předáním citlivých obchodních informací 
třetí osobě - faktoringové společnosti. Navíc podnik vzhledem k vysokému stavu 
peněžních prostředků nepotřebuje peníze z pohledávek k financování běžného provozu. 
Z tohoto důvodu doporučuji spíše zavedení vhodného skonta. 
 
Návrh skonta: 
0 – 7 dnů            6 % z ceny 
8 – 14 dnů         4 % z ceny 
15 – 21 dnů       2 % z ceny 
22 – 28 dnů         1 % z ceny 
    více jak 28 dnů              bez poskytnutí skonta 
 
4.3 Nákup dlouhodobého majetku 
 Problematická část hospodaření podniku se projevila v obratu stálých aktiv. 
Nadprůměrné hodnoty ukazatele při srovnání s oborovým průměrem vypovídají 
o nezvykle nízkém stavu dlouhodobého majetku, především toho hmotného. Nákupem 
dodatečných výrobních zařízení by společnost zvýšila své výrobní možnosti a mohla by 
se tím ucházet ve výběrových řízení o více zakázek, také by snížila riziko případného 
problému s pokrytím velkých zakázek. Dále doporučuji nákup výrobních zařízení, které 
společnost v současné době nevlastní, například frézy a soustruhu pro výrobu forem 
na plasty, snížila by se tak potřeba dodavatelských služeb. Plasty tvoří u části výrobků 
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základní fyzický vhled. Vlastní výrobou by se výrobky staly obchodně přitažlivějšími, 
získaly by vlastní tvář a charakteristiku. Investice tohoto typu činí zhruba 500 tis. Kč. 
 Společnosti vznikla kladná finanční páka, která poukazuje na možnost zvýšení 
rentability vlastního kapitálu využitím cizího kapitálu. Jelikož společnost nepotřebuje 
bankovní úvěry a výpomoci pro financování jejího běžného chodu, mohla by 
za dodatečné finanční prostředky nakoupit výše zmiňované výrobní stroje. 
Pro financování rozšíření výroby může také vlastní prostředky, kterých má v současné 
době dostatek.  
 
4.4 Sledování ukazatelů finanční analýzy 
 Finanční analýza je součástí finančně-ekonomického řízení podniku, ale 
v  současné době v podniku není prováděna. Proto navrhuji, aby podnik přistoupit 
k pravidelnému hodnocení svého hospodaření, aby tak mohl lépe řídit své finance a 
připravit se včas na případné problematické oblasti. Doporučuji sledovat vybrané 
ukazatele s periodicitou a doporučeným srovnáváním, tak jak je uvedeno v následující 
tabulce. 
 
Tabulka 20: Charakteristiky sledování ukazatelů finanční analýzy (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel Periodicita Srovnání 
IN05 ročně doporučené hodnoty 
Rentabilita celkových vložených aktiv pololetně oborový průměr 
Rentabilita vlastního kapitálu pololetně oborový průměr 
okamžitá 
pohotová Likvidita 
běžná 
měsíčně doporučené hodnoty 
Celková zadluženost ročně doporučené hodnoty 
zásob 
Doba obratu 
pohledávek 
čtvrtletně oborový průměr 
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Závěr 
 Hlavním cílem této bakalářské práce bylo zhodnocení finančního zdraví 
společnosti MEgA - Měřící Energetické Aparáty, a.s. v letech 2005 – 2009 a navržení 
opatření, které následně povedou ke  zlepšení jejího hospodaření. 
 V teoretické části práce byly popsány analýzy externího a interního okolí 
podniku. Dále byly představeny charakteristiky finanční analýzy, její metody a postupy.  
 V další kapitole byla představena analyzovaná společnost, byla provedena 
analýza externího a interního okolí. Dále byla provedena samotná finanční analýza, její 
výsledky byly interpretovány a srovnány buď s doporučenými hodnotami, případně 
s hodnotami oborových průměrů. Z finanční analýzy vyplynuly problematické oblasti, 
tedy že podnik vlastní množství finančních prostředků, nesoucích zanedbatelný výnos, 
v majetkové struktuře vykazuje velký podíl pohledávek z obchodních vztahů, také 
vykazuje velký obrat stálých aktiv.  
 V nalezených problémových oblastech byly v další kapitole formulovány možné 
návrhy, které by vedly ke zlepšení současné situace.  
 Navržená opatření se týkaly možnosti investice finančních prostředků 
do krátkodobých investičních instrumentů. Vzhledem ke kolísavé potřebě prostředků 
bylo navrženo, aby společnost využila termínované vklady s dobou vkladu do šesti 
měsíců. Aby nevznikla nadbytečná administrativní zátěž, bylo doporučeno využít 
termínovaného vkladu u současného bankovního institutu analyzované společnosti, 
u tedy Komerční banky. Uvedená investice by přinesla výnos v hodnotě 33 tis. Kč. 
 Pro snížení podílu pohledávek na celkových aktivech bylo navrženo zavedení 
skonta. Byl uveden možný návrh skonta, které by společnost mohla svým odběratelům 
poskytovat. 
 Další návrh se zabýval zvýšením výrobní kapacity nákupem výrobních zařízení, 
a to jak stávajících, tak i těch které společnost v současné době nevlastní. Byl 
doporučen nákup soustruhu s frézy na výrobu forem na plasty, tím by se snížila 
současně potřeba dodavatelských kooperací. 
 Posledním návrhem bylo zavedení sledování ukazatelů finanční analýzy. Její 
význam spočívá v kontrole rozhodovacích procesů a podchycení problematických 
oblastí podnikání. 
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Přílohy 
Příloha č. 1 
  v tis. Kč 2005 2006 2007 2008 2009 
AKTIVA CELKEM  16 613 13 127 15 857 15 245 24 398 
Dlouhodobý majetek 518 518 1 223 1 254 1 817 
Dlouhodobý nehmotný majetek  123 73 24 x 246 
Software 51 73 24 x 246 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný 
majetek 72 x x x x 
Dlouhodobý hmotný majetek 395 445 1 199 1 254 1 571 
Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 395 445 1 199 1 233 1 471 
Nedokončený dlouhodobý hmotný 
majetek x x x 21 100 
Oběžná aktiva  16 033 12 530 14 634 13 734 22 348 
Zásoby   x 851 x 3 871 5 906 
Materiál x x x 3 821 5 698 
Nedokončená výroba a polotovary x 851 x 50 x 
Výrobky x x x x 208 
Krátkodobé pohledávky    11 901 6 441 4 058 1 709 5 229 
Pohledávky z obchodních vztahů 11 883 5 261 2 649 1 498 3 966 
Stát - daňové pohledávky x 1 171 1 397 x 1 057 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 15 x x 211 206 
Jiné pohledávky 3 9 12 x x 
Krátkodobý finanční majetek     4 132 5 238 10 576 8 154 11 213 
Peníze 86 138 553 293 675 
Účty v bankách 4 046 5 100 10 023 7 861 10 538 
Časové rozlišení   62 79 x 257 233 
Náklady příštích období 62 79 x 257 233 
PASIVA CELKEM  16 613 13 127 15 857 15 245 24 398 
Vlastní kapitál  7 691 7 900 11 198 8 741 18 064 
Základní kapitál  100 100 100 100 3 000 
Základní kapitál 100 100 100 100 3 000 
Kapitálové fondy     x x x x 3 000 
Ostatní kapitálové fondy x x x x 3 000 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku  10 10 10 10 10 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný 
fond 10 10 10 10 10 
Výsledek hospodaření minulých let   1 529 7 581 7 790 3 188 4 082 
Nerozdělený zisk minulých let 1 529 7581 7 790 3 188 4 082 
Výsledek hospodaření běžného 
účetního období (+/-) 6 052 209 3 298 5 443 7 972 
Cizí zdroje   8 739 4 245 3 664 6 504 6 334 
Krátkodobé závazky  8 739 4 245 3 664 6 504 6 334 
Závazky z obchodních vztahů 4 815 3 135 3 177 2 839 2 515 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 251 x x x x 
Závazky k zaměstnancům 268 365 294 2 042 1 092 
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Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 126 103 129 427 534 
Stát - daňové závazky a dotace 3 279 642 64 1 195 2 193 
Jiné závazky x x x 1 x 
Časové rozlišení    183 982 995 x x 
Výdaje příštích období 183 982 995 x x 
 
 
  
2005 2006 2007 2008 2009 
Tržby za prodej zboží x x x 3 x 
Náklady vynaložené na prodané zboží x x x 2 x 
Obchodní marže   x x x 1 x 
Výkony   29 203 21 249 30 213 60 813 94 391 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 29 203 20 398 30 905 60 763 94 441 
Změna stavu zásob vlastní činnosti x 851 -692 50 -50 
Výkonová spotřeba      18 545 16 716 20 109 38 717 42 413 
Spotřeba materiálu a energie 8 320 8 269 10 675 19 329 16 758 
Služby 10 225 8 447 9 434 19 388 25 655 
Přidaná hodnota       10 658 4 533 10 104 22 097 51 978 
Osobní náklady         3 456 4 502 5 005 15 539 42 209 
Mzdové náklady 2 582 3 464 3 863 13 302 38 442 
Náklady na sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 828 977 1 066 2 124 3 606 
Sociální náklady 46 61 76 113 161 
Daně a poplatky 6 10 11 18 15 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 249 394 885 714 756 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 
a materiálu     x x x 6 x 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku x x x 6 x 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu  x x x 20 x 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku x x x 20 x 
Ostatní provozní výnosy 1 449 993 965 734 18 
Ostatní provozní náklady 180 313 861 117 293 
Provozní výsledek hospodaření 8 216 307 4 307 6 429 8 723 
Výnosové úroky 19 43 90 208 192 
Ostatní finanční výnosy x 20 x 34 11 
Ostatní finanční náklady 18 57 123 88 172 
Finanční výsledek hospodaření 1 6 -33 154 31 
Daň z příjmů za běžnou činnost   2 165 104 976 x 1 848 
 - splatná 2 165 104 976 x 1 848 
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost  6 052 209 3 298 6 583 6 906 
Mimořádné výnosy x x x x 1 066 
Daň z příjmů z mimořádné činnosti x x x 1 140 x 
 - splatná x x x 1 140 x 
Mimořádný výsledek hospodaření   x x x -1 140 1 066 
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Výsledek hospodaření za účetní 
období (+/-)     6 052 209 3 298 5 443 7 972 
Výsledek hospodaření před zdaněním 
(+/-)     8 217 313 4 274 6 583 9 820 
 
